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LECTURAS CONFUSAS DE LA
EVOLUCION ECONOMICA

egan datos provisorios el Producto Bruto Interno (PBI) a pre-
S cios de mercado del tercer trimestre del corriente afo registra

ria una variacion de -10,1% con respecto a igual trimestre del
ano pasado. Su evolucion ha sido la siguiente en los Gltimos trimes-
tres:

ler. Trimestre 2001 -2,0%
2do.Trimestre 2001 -0,2%
3er. Trimestre 2001 -4,9%
4to. Trimestre 2001 -10,5%
ler. Trimestre 2002 -16,3%
2do.Trimestre 2002 -13,6%
3er. Trimestre 2002 -10,1%

Segun algunos comentarios periodisticos las mencionadas estadis-
ticas deben interpretarse con 'optimismo', lo que no deja de ser una
lectura confusa, dado que en realidad estamos haciendo la compara-
cién con trimestres que ya presentaban una fuerte caida con respec-
to al afo previo. Es por ello que deberiamos tomar como referencia
los respectivos trimestres del ano 2000:

ler. Trimestre 2002 -18,3%
2do.Trimestre 2002 -13,8%
3er. Trimestre 2002 -15,0%

Como se puede observar, el 10,1% de caida del PBI en el tercer
trimestre del corriente afno con respecto al mismo trimestre de afno
pasado (que ya habia caido un 4,9% con respecto al ano 2000),
representa una caida de 15% con respecto al mismo periodo del afio
2000. Con la misma metodologia, el PBI del segundo trimestre habia
descendido el 13,8%. Si en el cuarto trimestre del corriente ano no se
produce ninguna caida en el PBI con respecto a la misma fecha del
ano 2001, la caida de todo el ano va a estar en alrededor de 10%. De
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todas maneras se estima que en el cuarto trimestre del corriente afo
la caida, con respecto al mismo periodo del ano anterior, serd de 3%,
con lo que la caida del PBI en el ano serd de 11%.

EVOLUCION DEL TIPO DE CAMBIO

n un articulo anterior mostramos lo dificil que es mantener el

tipo de cambio real en un nivel relativamente alto. Ello sélo se

logra en periodos muy cortos, pero con el paso del tiempo la
inflacién corroe ese tipo de cambio. De todas maneras, es probable
que la estabilidad que en materia de precios se logré durante la
vigencia de plan de convertibilidad ha creado en nuestros conciuda-
danos una conciencia antiinflacionaria que explica, en parte, que la
fuerte depreciacion de nuestra moneda durante el corriente ano no
se haya volcado, salvo en menor medida, a los precios domésticos.
Este también es uno de los beneficios ocultos que la actual gestion
recibe del plan de convertibilidad. También hay que tener en cuenta
que el estado recesivo de la economia frena muchas de las expectati-
vas inflacionarias.

Durante el corriente afno, segin datos que tomamos de la publica-
ci6én de FIEL "Indicadores de Coyuntura. Noviembre 2002", el tipo
de cambio real evolucioné de la siguiente manera:

Tipo de cambio real del peso con el délar estadounidense

1982-88 2,50 (promedio)
1992-98 0,97 (promedio)
1999 0,95
2000 1,02
2001 1,04
Dic. 01 1,00
Ene.02 1,37
Feb.02 2,04
Mar.02 2,37
Abr. 02 2,46
May.02 2,68
Jun.02 2,85
Jul. 02 2,79
Ago.02 2,72
Sep.02 2,72
Oct.02 2,74
Nov.02 2,64

Los datos anteriores muestran la evolucién del tipo de cambio real
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tomando como referencia el délar estadounidense. Partiendo de la
relacion meramente nominal entre el pesoy la divisa estadounidense
(hoy, alrededor de 3,50 pesos por ddlar), se multiplica el numerador
por el indice de precios mayoristas de los Estados Unidos y el deno-
minador por el indice de precios minoristas de nuestro pais. Un in-
cremento de los precios internos de nuestro pais implica una dismi-
nucién del tipo de cambio real

Segun datos que extraemos de "Sintesis de la Economia Real" N°
37 publicado por el Centro de Estudios para la Produccién, depen-
diente del Ministerio de la Produccion, la evolucién del tipo de cam-
bio real bilateral con Brasil, EE.UU. y Europa ha sido la siguiente:

a)con Brasil (la primera columna tomando el IPC -Indice de Pre-
cios al Consumidor- y la segunda tomando el IPM- Indice de Precios

Mayoristas):
1993 137,2 127,3
1994 144,3 137,5
1995 164,5 135,6
1996 173,3 126,9
1997 170,4 127,8
1998 162,5 126,8
1999 111,1 98,7
2000 117,0 110,4
2001 100,0 100,0
Dic.01 104,5 107,9
Ene.02 130,2 127,3
Feb.02 148,8 134,6
Mar.02 238,0 196,6
Abr.02 262,4 199,7
May.02 269,6 192,2
Jun.02 261,7 181,6
Jul.02 234,7 163,2
Ago.02 173,5 120,1
Sep.02 138,4 97,7

b)Con EE.UU. (la primer columna tomando el IPC y la segunda
columna tomando el IPM):

1993 92,1 91,0
1994 88,6 91,8
1995 87,3 87,9
1996 90,0 87,4
1997 90,0 87,6
1998 88,2 89,8
1999 91,5 95,0
2000 96,1 93 4
2001 100,0 100,0
Dic.01 101,1 102,2
Ene.02 125,8 121,7
Feb.02 146,3 131,2
Mar.02 2252 188,9
Abr.02 245,7 188,6
May.02 268,7 190,3
Jun.02 284,7 193,0
Jul.02 273,7 182,4
Ago.02 269,3 174,6
Set.02 267,6 171,5

¢) Con Europa (la primera columna por el IPCy la segunda colum-

na por el IPM):
1998 113,4 1129
1999 111,1  111,8
2000 99,3 98,6
2001 100,0 100,0
Dic.01 101,5 101,9
Ene.02 138,2 132,5
Feb.02 184,4 163,5
Mar.02 219,5 179,5
Abr.02 239,7 180,2
May.02 279,0 194,0
Jun.02 305,8 203,3
Jul.02 304,7 200,0
Ago.02 294,0 182,5
Set.02 294,1 185,2
¢) Con Chile
Dic.98 108,5
Dic.99 107,2
Dic.00 105,1
Dic.01 99,7
May.02 193,2
Set.02 161,7

d) indice de tipo de cambio
real ponderado por nivel de ex-
portaciones hacia los distintos
paises de 1998

Dic.98 113,5
Dic.99 103,9
Dic.00 102,0
Dic.01 103,3
Abr.02 183,6
Set.02 150,4

Los datos anteriores muestran
el considerable aumento del in-
dice del tipo de cambio real en
los primeros meses del corrien-
te ano. Desde mayo comenzd
una baja importante. Tomemos
por ejemplo el dato ofrecido en
las ultimas estadisticas que tra-
baja con el nivel ponderado por
las exportaciones. En diciembre
del ano pasado ese indice llega-
ba a 103,3 puntos; pasé a 183,6
en abril, y desde alli cay6 a 150,4
puntos en setiembre. Es proba-
ble que en los meses siguientes
haya caido atin mas.

El tipo de cambio real alto ha
llevado a que las exportaciones
argentinas registraran una me-
jora en los ultimos meses y, pro-
bablemente, a que se alcance la
exportacion registrada durante
el ano pasado.
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¢A CUANTO ASCIENDE EL APORTE
FISCAL DEL SECTOR GRANARIO?

I sector de la produccion de granos hace un considerable apor-

E te a las cuentas fiscales de nuestro pais. Lamentablemente, no

se hace publica esa contribucién en forma global, de ahi que en

este articulo s6lo pretendemos ofrecer una vision de conjunto, por
supuesto muy incompleta, de ese esfuerzo fiscal.

Dentro de la produccién rural la actividad mas destacada es la de
la produccién de granos, subproductos y aceites. Consideremos por
ejemplo las exportaciones de este sector comparativamente con la
del resto de las actividades agroindustriales. Las mencionadas expor-
taciones granarias llegaron durante el ano pasado a 8.100 millones
de ddlares sobre un total de exportaciones de origen agropecuario
de 13.540 millones, es decir el 60%. Las retenciones sobre esas ex-
portaciones granarias llegarian en términos anuales, aproximada-
mente, a 1.700 millones de d6lares.

De la cifra anterior de retenciones, alrededor de 1.350 millones de
délares son de productos que se embarcan desde puertos santafecinos
y pertenecen a producciones de nuestra provincia, de la provincia
de Cérdoba, del Norte de la provincia de Buenos Aires y de otras
provincias del Noreste y Noroeste de nuestro pais.

Como un punto de referencia tengamos en cuenta que en el Presu-
puesto de la Nacién para el ano 2003 los impuestos al comercio
exterior (fundamentalmente retenciones, ya que por aranceles de
importacion la cifra es bastante menor) se estima una recaudaciéon
de 13.672 millones de pesos (al tipo de cambio de hoy alrededor de
3.906 millones de ddlares).

¢Cudl es el aporte del sector productor en lo referido a otros im-
puestos?

Con respecto al IVA tengamos en cuenta los siguientes aspectos
(los célculos se hacen con la tasa del 21% y no del 19%):

a)La produccion argentina de granos que se comercializa asciende
aalrededor de 64 millones de toneladas (de una produccion de casi
70 millones de toneladas se comercializa aproximadamente el 90%.
El resto es consumo en chacray reserva de semilla). De este total, el
81% se exporta y el 19% se envia al mercado doméstico. De todas
maneras, en valor, la exportacion debe insumir una cifra mayor, cer-
cana al 85% (dado que la soja, el producto mds representativo, se
dirige a la exportacion casi en su totalidad) y el consumo interno el
otro 15%..

b)Para estimar el valor de toda la produccién granaria, partimos
de la exportacion a valor FOB que estimamos muy semejante a la del
ano pasado (8.100 millones de ddlares). La venta total de los produc-
tores seria: 8.100 millones de ddlares dividido 85% = 9.500 millones
de ddlares. Claro que los productores reciben un valor en tranquera
cercano al 62% de ese valor FOB, es decir 5.900 millones de ddlares.

c)Hasta ahora el productor agropecuario recibe del comprador
un cheque por IVA de 9% sobre su venta, es decir 531 millones de
dolares.

d)Los costos de la mencionada produccion que tributa IVA pue-
den haber ascendido al 60%, es decir 5.900 millones x 60% = 3.540
millones de dodlares.

e)EL IVA pagado por el productor al comprar insumos y otros gas-

tos por 3.540 millones de déla-
res es igual a: 3.540 millones x
21% = 743 millones de ddlares.

f)El productor tendria un IVA
compras por 743 millones de d6-
lares y un IVA ventas por 531
millones, quedando con un cré-
dito fiscal de 212 millones de
dolares.

g)También hay que considerar
que el productor recibe el 10%
de su venta con una demora de
120 dias, lo que desde el punto
de vista financiero le representa
un costo de 8%, dado que la tasa
pasiva estd en 2% mensual. Esto
le significa un costo financiero
de 472 millones de ddlares. Este
también es un costo producido
por el IVA. En total el IVA le re-
presenta alrededor de 684 mi-
llones de ddlares.

En los nimeros anteriores he-
mos supuesto que no hay 'eva-
sioén'. En realidad, es muy dificil
estimar a cuanto asciende la eva-
sién en el IVA. Segtin un articulo
publicado el dia jueves en El
Cronista por Pablo Spiller, cate-
dritico de la Universidad de
Berkeley y titulado "La evasion
degenera la inversion" se dice
que con una tasa de 21% de IVA
en nuestro pais en los dltimos
anos la recaudacion por este im-
puesto ha estado en alrededor
del 6% del Producto Bruto In-
terno. La diferencia, de 15%, re-
fleja la evasion tanto directa
como indirecta, abarcando ésta
todas las excepciones
impositivas. Segin una consulta
que hiciéramos hace un tiempo
al Dr. Miguel Angel Broda, la ex-
periencia de otros paises desa-
rrollados arroja que la recauda-
cién por IVA tendria que estar
en la mitad de la alicuota sobre
el PBIL. En el caso argentino, en
alrededor 10,5%. Por lo tanto, la
evasion pura estaria en alrede-
dor de 4,5% (10,5% - 6%). Esta
cifra nos parece mds correcta
que la anterior.

Otro tributo que hay que te-
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ner en cuenta es el impuesto a
las ganancias. Para la campana
actual (01/02) estimamos que los
ingresos en dolares estarian en
5.900 millones de délares. Con
respecto a los costos totales hay
que distinguir dos aspectos:

a) Elbalance de lo que pas6
en el ano, que esta relacionado
con el hecho de que el Gobier-
no ha rechazado el ajuste por
inflacion impositivo. Esto es to-
talmente arbitrario como se ana-
liza en un articulo posterior, ya
que los costos se hicieron en una
moneda estable y los ingresos se
han ido adaptando a la evolu-
cién del tipo de cambio.

b) La proyeccién de la situa-
cion hoy (lo que es valedero para
el futuro mientras se mantengan
los valores actuales). En este
caso estimamos los costos en al-
rededor de 4.000 millones de
ddlares ya que, con respecto al
ano anterior han disminuido en
aproximadamente 33% (ver los
datos en "Margenes
Agropecuarios" N° 210, articu-
lo de Mario Arbolave "La clave
esta en los costos"). La renta fu-
tura, mientras se mantengan es-
tos valores, puede estar en 1.900
millones de délares. Con una ali-
cuota impositiva de 35% (consi-
deramos esta alicuota dado que
la de 30% alcanza solamente a
las empresas y por Unica vez),
estimamos que el impuesto a las
ganancias estaria en el orden de
u$s 665 millones. Recordemos
que dentro de los costos no se
incluye el 'costo de oportunidad
de la inversion'. Si tenemos en
cuenta que el valor de la tierra
no seria menor a u$s 50.000
millones, vemos que el apetito
fiscal del gobierno olvida el fu-
turo de la inversion agricola.

Habria que mencionar tam-
bién otros impuestos, como el
de Créditos y Débitos, Inmobi-
liario, Bienes Personales, etc.

Hay que tener en cuenta que
la devaluacién y pesificacion le

represento6 al sector productor un beneficio. A fin del ano pasado el
productor tenia una deuda que se estima en u$s 9.000 millones. De
este total, 6.000 millones le debia al sector financiero y 3.000 millo-
nes al sector comercial. La pesificaciéon 1 a 1 con respecto al sector
financiero implic6 que el sector productor quedé con una deuda de
$6.000 millones, que a un tipo de cambio promedio para todo el ano
de 3,20 pesos por délar significa una deuda de u$s 1.875 millones.
Los u$s 3.000 millones de deuda con el sector comercial se convirtie-
ron en: 3.000 millones por 2 pesos por ddlar (hemos estimado que la
conversion promedio puede haber estado en ese valor) = 6.000
millones de pesos. Esta cifra dividido 3,5. nos da una cifra de u$s
1.714 millones. Es decir que en total la deuda del sector productor
paso de 9.000 millones de ddlares a 3.589 millones de ddlares.

Pero a lo anterior hay que introducirle algunas modificaciones. En
primer lugar, también hay que tener en cuenta que algunos produc-
tores tenian activos financieros en los bancos y esos activos se le
pesificaron a 1,40 pesos por dolar. A cuanto podria ascender la pér-
dida del sector productor en este aspecto es muy dificil de estimar,
pero habria que tenerla en cuenta. También habria que considerar la
pérdida que la devaluacion produce en el valor de la tierra. Concre-
tamente, a fines del 2001 la cotizacion de la hectarea en la zona
maicera estaba en alrededor de 3.300 délares y el de la zona triguera
en 1.100 ddlares. A raiz de la devaluacion, en la zona maicera el valor
de la tierra cay6 a 2.500 dodlares y en la zona triguera a 800 ddlares.
A posteriori se ha producido una mejora que obedece a varias cau-
sas, entre ellas la propia pesificacion. A esto hay que agregar la pérdi-
da de 3.000 millones de ddlares en el crédito fiscal que habria pasa-
do de 4.500 millones a 1.500 millones aproximadamente.

EL AJUSTE POR INFLACION EN EL
NUEVO CONTEXTO ECONOMICO

esde los cambios que se han producido en el pais a partir de
Ddiciembre del 2001, se ha alterado la aplicaciéon de algunas
normas que otorgaban seguridad juridica en las relaciones
contractuales y una mayor equidad en las obligaciones entre partes.

Con la modificacién del tipo de cambio dispuesto al inicio de afo
por la ley 25.561 de Emergencia Publica y Reforma del Régimen
Cambiario, han comenzado a observarse diversos efectos colatera-
les producidos por el abandono de la convertibilidad.

En materia de presentacién de informacién contable, la
convertibilidad habia solucionado viejos problemas que hoy vuelven
a emerger, tales como la formalizacién de operaciones en moneda
extranjera, el tratamiento de las diferencias de cambio entre el peso
y las monedas de otros paises, y el ajuste por inflacién impositivo,
entre otras.

Adicionalmente a ello, la existencia de un contexto inflacionario ha
vuelto a replantear el ajuste por inflacién en la presentacion de la
informacién contable de los distintos entes fisicos y juridicos.

De acuerdo con lo establecido por las normas contables vigentes
en Argentina, todos los estados contables deben ser preparados en
moneda constante del periodo, es decir, deben ser preparados reco-
nociendo los efectos de las variaciones en el poder adquisitivo de la
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moneda.

Siendo la moneda de curso legal el comin denominador utilizado
para expresar la informacién contable, si el poder adquisitivo de la
misma no es constante a través del tiempo, deja de ser un patron
estable y genera distorsiones en la informacién brindada.

En épocas de inestabilidad de precios, la moneda que no contem-
pla el ajuste del poder adquisitivo carece del atributo que le otorga
utilidad para la toma de decisiones.

Entre las principales distorsiones se pueden citar:

-subvaluacién de los activos medidos a su costo historico

-determinacion inadecuada del resultado del ejercicio

-imposibilidad de efectuar andlisis comparativos

-inclusiéon de componentes financieros en los precios de los bienes
Y servicios.

Para soslayar los problemas mencionados, entre otros, la Federa-
cion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas
(FACPCE) emitid la Resolucién Técnica N° 6 con una técnica que
permitia expresar la informacién contable en moneda de poder ad-
quisitivo uniforme.

Con laley de convertibilidad, a partir de 1991, la técnica del ajuste
por inflacién cay6 en desuso, ayudado también por el decreto 316/
95 donde el gobierno prohibia a los organismos de control depen-
dientes del mismo aceptar, para propdsitos legales, la presentacion
de estados contables ajustados por inflacién a partir del 01/09/95.

La FACPCE dispuso que el ajuste por inflacién deberd ser aplicado
en los periodos donde el impacto resulte significativo. Las normas
contables profesionales aceptaron que la reexpresion en moneda
constante no era necesaria en la medida que la variacién en el indice
de precios aplicable para la reexpresion anual no supere el 8% anual.

Como consecuencia de que la inflacién ha sido mucho menor al
8% anual, desde el 31de agosto de 1995 hasta el 31 de diciembre de
2001 no se ha efectuado el ajuste por inflacion.

En una de las ultimas resoluciones emitidas por el 6rgano profesio-
nal, laRT 17, estableci6 que en un contexto de estabilidad monetaria
la moneda nominal se considera moneda homogénea, mientras que
en un contexto de inflaciéon o deflacién los estados contables deben
expresarse en moneda de poder adquisitivo de la fecha a la cual
corresponden, debiendo aplicarse las normas contenidas en la RT 6.

Para determinar cuando existe un periodo de inestabilidad mone-
taria, la RT 17 establece algunas pautas pero la conclusidon y decisiéon
final para comenzar a aplicar el método de reexpresion en moneda
constante se encuentra en manos de los organismos profesionales.

Por ese motivo, en abril de 2002 la FACPCE, basada en la significa-
tiva devaluacion de la moneda argentina, establecié que las condicio-
nes de inestabilidad monetaria habian reaparecido a comienzo del
ano 2002.

Mediante la Resolucién N° 240, la FACPCE, establecio la existencia
de un contexto de inestabilidad monetaria a partir del 1° de enero del
2002, debiendo aplicarse las normas de ajuste por inflacién a los
estados contables cerrados a partir del 31 de marzo inclusive y para
aquellos con cierre en enero y febrero de 2002 que a la fecha de la
resoluciéon no hubieran sido emitidos ( aprobados por los adminis-
tradores del ente).

Si quedan estados contables cerrados desde el 1° de enero de
2002 sin aplicar las normas de expresién en moneda homogénea se

realizara el ajuste en el siguiente
ejercicio cerrado.

Para la aplicacion de la RTG6 se
determiné que el ultimo mes de
estabilidad monetaria fue di-
ciembre de 2001, y a partir del
1° de enero de 2002 los estados
contables deben ser preparados
en moneda constante sobre la
base de las variaciones en el in-
dice de precios Internos al por
mayor (IPIM) publicado por el
Instituto Nacional de Estadisti-
cas y Censos (INDEC).

A pesar del tratamiento conta-
ble dispuesto por la FACPCE a
partir de la devaluacién, el de-
creto 316/95 siguio vigente y se
derog6 recién en julio de 2002
con el Decreto 1269/02 que au-
toriza el ajuste por inflacién e
instruye a los organismos de
contralor a emitir las reglamen-
taciones pertinentes a los fines
de la recepcion de los balances
o estados contables confeccio-
nados en moneda constante.

Necesidad del ajuste por
inflacién

Considerando a la inflaciéon
como la pérdida del poder ad-
quisitivo de la moneda que
distorsiona los precios relativos
de los bienes y servicios, el efec-
to en las partidas de los estados
contables es diverso dependien-
do del concepto que engloba.

El cambio en la paridad
cambiaria argentina frente al
ddlar, asi como la recesién que
afecta a la economia local, ha
incidido en la formacién de los
precios de diferentes bienes y
servicios en forma claramente
desigual.

Algunos precios vinculados
con el comercio internacional y/
o con una demanda mds
ineldstica han adecuado sus
magnitudes a los valores
cambiarios. Sin embargo, los in-
dices generales de precios refle-
jan diversas variaciones. El indi-
ce de precios al consumidor re-
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fleja una variacién del 40,7%
entre el 1°/01y el 30/11/02, sien-
do, para el mismo lapso, de 118%
la variacion del indice de precios
al por mayor.

Siendo que la inflacién
impacta sobre todos los activos
y pasivos del ente, mientras al-
gunas partidas reaccionan ajus-
tando sus precios como es el
caso de las mercaderias, otros
no tienen la posibilidad de alte-
rar su valor porque son repre-
sentativos de la moneda de cur-
so legal como ser el dinero en
efectivo, los saldos en cuenta
corriente bancaria o las deudas
cancelables por entrega de dine-
ro. Los ultimos mencionados son
justamente los que generan la
pérdida (si son activos) o la ga-
nancia (si son pasivos) por ex-
posicion a los cambios en el po-
der adquisitivo de la moneda.

Existen también algunas parti-
das que si bien son representati-
vas de la moneda, contrarrestan
el impacto de la inflacion a tra-
vés de coberturas financieras
que contienen estimaciones de
inflacién futura como son los in-
tereses.

La técnica del ajuste por infla-
cién permite exponer las parti-
das de los estados contables en
moneda de poder adquisitivo
constante a la fecha de cierre del
ejercicio para que los resultados
se expongan en términos reales
(netos del efecto inflacionario),
evidenciando las pérdidas o ga-
nancias generadas por la tenen-
cia de activos o pasivos sujetos a
cambios del poder adquisitivo de
la moneda.

El ajuste por inflacion
impositivo

Con el abandono de la
convertibilidad desde enero de
2002 y el consecuente deterio-
ro cambiario de la moneda local
frente al ddlar, es necesario que,
en materia tributaria, reaparez-
ca el ajuste impositivo por infla-

cioén, que es utilizado para medir en términos reales la ganancia obte-
nida por los contribuyentes.

En la ley de Impuesto a las Ganancias, texto ordenado 1997 por el
decreto 649/97, bajo el Titulo VI (Art., 94 al 98) se agrupan los articu-
los relativos al ajuste por inflacién impositivo, incorporado en el ano
1978. Sin embargo, con el advenimiento de la convertibilidad, la
aplicacion del ajuste impositivo por inflacion fue "suspendido" por la
ley 24.073 en el ano 1992 (el articulo 39 establecio que las tasas y los
indices que elabore la DGI para ser aplicados a partir del 1/4/1992,
deberan tomar como limite maximo las variaciones operadas hasta el
mes de marzo de 1992, inclusive - es una ficcion legal que los indices
posteriores son iguales a la unidad-).

Cabe recordar que las normas del ajuste por inflacién son aplica-
bles respecto de los sujetos de la tercera categoria indicados en los
incisos a), b) y ¢) del articulo 49 de la ley (sociedades, asociaciones,
fundaciones, fideicomisos, empresas unipersonales, comisionistas,
entre otros).

La ley de Impuesto a las Ganancias establece que a fines de deter-
minar la ganancia neta imponible se debe deducir o incorporar al
resultado impositivo del ejercicio que se liquida el ajuste por infla-
cién que se obtenga por la aplicacién de las normas de procedimien-
to que explica los articulos de la misma.

El diverso procedimiento de ajuste en materia impositiva obedece
a cuestiones de administracion fiscal, cuyo objetivo es llegar a medir
la incidencia de la inflacién en la actividad de la empresa mediante
otro camino para la medicion correcta de los resultados del ente.

Esta situacion ha sido criticada por la profesioén contable argenti-
na que pregona por la utilizacién de un unico balance a los fines
contablesy fiscales, sin perjuicio de los ajuste propios de la determi-
nacion del gravamen, ajenos al fenémeno inflacionario.

La no aplicacion del ajuste por inflaciéon conlleva a la errénea de-
terminacion de los resultados del ente que derivara parte de su ri-
queza ficticia al Fisco por imperativo legal de una norma tributaria,
haciendo que los principios de igualdad y equidad queden cercena-
dos.

La FACPCE ha manifestado la necesidad de implementar el ajuste
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por inflacién impositivo en el impuesto a las ganancias, por razones
de equidad, justiciay legitimidad. Se solicit6 restablecer los mecanis-
mos que la ley prevé para periodos con indices de inflacion significa-
tiva; ya que es lo técnicamente correcto, y contribuye a la determina-
cién de un impuesto a las ganancias mas justo, gravando resultados
ciertos y no resultados nominales generados por efectos
inflacionarios

En el tema, la posicion del Gobierno es distinta dado que no quiere
perder recaudacion: busca reimplantar el ajuste para el 2003 y que
los pagos en exceso de 2002 se tomen a cuenta el ano que viene. La
AFIP, tras un dictamen de la Procuracion del Tesoro, reafirmo el crite-
rio de que no hay ajuste por inflacién a efectos impositivos, e instru-
y6 a las empresas sobre como tienen que presentar las declaraciones
juradas a fin de reflejar esa inexistencia de ajuste.

El Poder Ejecutivo envi6 un proyecto al Congreso donde se deroga
el mecanismo de ajuste por inflacién impositivo y se establece por
unica vez la reduccién de la tasa del impuesto que tributan las empre-
sas del 35% al 30%; todo ello fundado en la necesidad de mantener
un nivel de ingresos en los recursos nacionales.

Respuesta de los sectores econémicos

Una vez conocida la postura del gobierno con respecto al ajuste
por inflacién impositivo los distintos sectores de la economia argen-
tina se hicieron escuchar.

Los representantes de la FACPCE expresaron que de ninguna ma-
nera podian compartir el mecanismo adoptado, ya que el mismo no
contemplaba la realidad de cada empresa, y hacia inequitativo este
impuesto para los distintos sectores de la economia nacional.

La mayoria de los empresarios plantearon que la situacion se tra-
ducird en una "confiscacién" del capital de las empresas, ya que de-
berian pagar Ganancias sobre una base falsa: la de ingresos que
crecieron por la inflacién pero sin generar réditos genuinos en las
empresas.

La reacciéon mas fuerte provino del sector agricola. Dado que los
costos mayoritariamente se dieron en un periodo de estabilidad y los
valores de venta se adecuaron a la paridad cambiaria post devalua-
cién, se generaron resultados que nominalmente parecen importan-
tes pero que, finalmente conducen a un parcial proceso de
descapitalizacion.

Al no aplicarse el ajuste por inflacién, el resultado base para la
determinacion del impuesto a las ganancias es mayor, generando un
aumento en la carga fiscal que no proviene de una real generacién de
riqueza.

La diferencia por tenencia en la valuacién de los stocks de granos
o de hacienda, junto con el hecho de que muchos de los costos
estaban valuados a la paridad uno a uno y la ventas acompanaron la
evolucion del tipo de cambio, hace que se muestren ganancias irreales
en los balances impositivos por la falta de ajuste por inflacién.

De esta forma, el productor tributaria sobre valores distorsionados
causando efectos econémicos negativos sobre su patrimonio que
muestra una ganancia ficticia que surge de la depreciacion de la
moneda y no de un beneficio real.

Ademis, la rebaja propuesta del impuesto alcanza sélo a las empre-
sasy no a las personas fisicas, siendo que la mayoria de los producto-
res son individuales y quedarian al margen de la compensaciéon que

pretende el gobierno.

El proyecto de reforma envia-
do al Congreso, que intenta re-
ducir el impacto fiscal sobre los
resultados de las empresas, es
insuficiente para sustituir el ajus-
te por inflaciéon impositivo, es-
tando la técnica reglamentada
s6lo seria necesario la correcta
aplicacion y el control de cum-
plimiento de las normas
tributarias para obtener mayor
recaudacion.

Esta semana, la Cimara de Di-
putados dio media sancion a la
rebaja de 35 al 30 % en la alicuo-
ta del Impuesto a las Ganancias
para las empresas durante un
ano, medida con la cual el go-
bierno apunta a compensar la
depreciacion del capital de las
empresas por el efecto de la in-
flacion. Esta aprobacion elimina
la posibilidad de ajustar los ba-
lances por inflacion.

Ante la eminente aprobacion
del cambio de alicuota en el Im-
puesto a las Ganancias y el insis-
tente rechazo del gobierno del
ajuste por inflacién impositivo,
los productores agropecuarios
comenzaron a hacer presenta-
ciones judiciales para que se les
permita ajustar por inflacion las
declaraciones juradas anuales
del impuesto.

Los reclamos tienden a que se
permita el ajuste por inflaciéon
con el argumento de que la su-
bas en las ganancias del campo
son ficticias, sosteniendo que los
impuestos son confiscatorios y
contrarios a los principios cons-
titucionales.

COYUNTURA

iUn poco de
coherencia, por

favor!
La semana pasada comentiba-
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mos de la nueva Resolucioén Ge-
neral 1394 de la AFIP. El martes
17 sali6 publicada finalmente la
RG 1394 en el Boletin Oficial.
Pero, incongruencias de incon-
gruencias, lamentablemente
demasido tipicas en nuestro
pais, el mismo miércoles 17 la
Camara de Diputados sanciona-
ba como ley la rebaja de la ali-
cuota del IVA a la compra venta
de granos al 10,5%.

El crédito fiscal que generara
la alicuota diferenciada para el
sector agropecuario con un IVA
compras del 21% y un IVA ven-
tas del 10,5% genera un gran te-
mor para el productor, bajo un
Estado que le (nos) ha fallado
una y otra vez a la hora de cum-
plir con sus obligacionesy com-
promisos.

Los efectos sobre la actividad
aun estan por conocerse. Pero
se pueden tejer varias hipotesis,
siendo la principal de ellas la
menor inversién en tecnologia
de punta con el consiguiente de-
trimento en la produccién final.
En cuanto a los efectos sobre los
recursos del Estado, si su inten-
cion es restringir al maximo la
evasion... y recaudar mas, es
posible que en un primer mo-
mento logren su objetivo. A la
larga, pasada la nueva campana,
que tiene perspectivas de bue-
nos precios, el efecto de la me-
nor inversion dard por resulta-
dos menores producciones Y,
por ende, caida en la recauda-
cion.

Sin entrar en mayores detalles,
entre las reformas impositivas,
el nuevo impuestazo al mejor
estilo de Machinea del ‘99, tam-
bién encontramos otras incon-
gruencias como gravar con ga-
nancias a los reintegros a las ex-
portaciones. ¢No es mds ficil,
desde todo punto de vista y es-
pecialmente por la burocracia
implicita, reducir directamente
los porcentajes de los reintegros
si el objetivo es recaudar mds y

el efecto resulta el mismo para la actividad exportadora?

En fin, no nos explayaremos sobre un tema sobre el que existe
bastante escrito en los ultimos tiempos. Pero, debemos minimamente
sumarnos a las criticas de todo el sector.

TRIGO

Baja de Chicago con escasas operaciones

Esta semana el mercado del cereal se mantuvo tranquilo ante la
falta de noticias que cambiaran el balance de oferta y demanda o
factores climaticos que repercuten en los precios. La proximidad de
las fiestas hace que el volumen operado en el mercado de Chicago
sea escaso junto con la falta de interés de los fondos americanos.

Las cotizaciones del trigo fueron impulsadas exclusivamente por
factores de orden técnico. El comportamiento semanal mostré un
retroceso promedio del 2,80 por ciento.

Algunas noticias sobre los posibles dafos que traerian a la cosecha
de Ucrania las bajas temperaturas imperantes en el pais daban alien-
to a los precios. Cerca del 20 % de la cosecha de invierno de Ucrania
enfrenta una critica situaciéon debido a las adversas condiciones
climdticas que afectan al area de cultivo.

Ucrania, que ha surgido como un gran competidor para Estados
Unidos en el mercado mundial del trigo, ha sembrado este afo cerca
de 8,5 millones de hectareas con cultivos de invierno.

La tendencia estuvo marcada por la calma del sector exportadory
por el buen estado que muestran los cultivos de invierno en Estados
Unidos.

Sin embargo, existe alguna preocupacioén en torno al clima seco
que se extiende por una vasta idrea de los estados de Kansas y
Nebraska que pueda dafar la evolucién de las plantaciones

Por el lado exportador, las licitaciones para la compra de trigo
estadounidense no resultaron significativas. En el reporte semanal el
USDA senal6 que al 12/12 las exportaciones totalizaron 279.100 tn,

Trigo. Precios FOB Argentina y Golfo (EE.UU.)
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mientras el mercado esperaba de 250.000 a 450.000 tn.

Ante la tranquilidad en el mercado exportador americano, el obje-
tivo inmediato es la busqueda de nuevos destinos para el grano.
Entre las posibilidades nuevamente se encuentra Brasil.

Nuestro pais vecino y principal importador mundial reducira el
arancel para la importacion de trigo desde paises extra Mercosur a
10 % desde el actual 11,5 por ciento a partir del 1° de enero, dijeron
el jueves fuentes oficiales. La Cimara de Comercio Exterior (Camex)
dispuso reducir el arancel externo comun que carga todas las impor-
taciones de productos del Mercosur.

Los paises del Mercosur poseen un arancel cero para el comercio
de granos entre los miembros, lo que mejora fuertemente la
competitividad de Argentina -uno de los mayores productores globales
de trigo y principal proveedor de Brasil- frente a Estados Unidos y
otros paises.

El cereal proveniente del norte tendra mejores oportunidades en-
tre mayo y septiembre del 2003, cuando los precios en Argentina son
altos, mientras que en el otro hemisferio la cosecha deprime las coti-
zaciones.

Disminuye estimacién de trigo argentino

Para el cereal argentino, las cotizaciones se mantuvieron estables,
el precio ofrecido fue de $ 350 durante todas las jornadas para la
exportaciéon en San Martin, General Lagos y para la molineria en
Rosario.

Las operaciones en el recinto de la Bolsa fueron escasas ante la
falta de oferta por parte de los productores que si bien avanzaron
con la cosecha no quieren desprenderse de la mercaderia.

Las buenas condiciones climdticas durante la semana permitieron
el avance en la recoleccion del trigo, la misma se estima que alcanza
el 40% del area sembrada. Los rindes obtenidos comienzan a confir-
mar la tendencia de un importante ajuste a la baja en las estimaciones
de cosecha.

En la zona afluente a Rosario la cosecha se estima practicamente
finalizada. Los rindes obtenidos han sido muy dispares segin la tec-
nologia aplicada en cada uno de los lotes. La diferencia estuvo dada
por el uso de fertilizantes y funguicidas.

Algunos privados estiman un promedio de rinde cercano a 23,5
qq/ha, siendo mayores en la provincia de Santa FE y Buenos Aires y
menores en Cérdoba y Entre Rios. En calidad, la diferencia es menor
pero muy superior respecto del ano anterior cuando el fusarium
afect6 varios cultivares.

La Secretaria de Agricultura local estim6 en su reporte mensual
que la cosecha de trigo de la campana 2002/03 alcanzari las 13
millones de toneladas, lo que marca una disminucién de las expecta-
tivas desde el rango de 13/13,5 millones de toneladas previsto en
noviembre.

En su reporte mensual, el organismo oficial indicé que la superfi-
cie cosechable caerd a 5,9 millones de hectiareas -desde las 6,15
millones de hectareas implantadas- a raiz de las adversas condiciones
climaticas imperantes en el corazén productivo del pais.

"Las dificultades climiticas que estin afectando distintas zonas
productivas permiten pronosticar una disminucion del area a cose-
char", asegur6 Agricultura.

"Esto se relaciona con las lluvias registradas en el Gltimo mes en la

zona Mar vy Sierras y sudeste bo-
naerense, que ha recibido un
acopio hidrico que puede llegar
a comprometer la superficie a
cosechar", agregoé el organismo.

Una semana atras, el USDA es-
timo la cosecha de trigo argenti-
na en 13,5 millones de tonela-
das. Mientras que el ano pasado
la cosecha habia alcanzado las
15,3 millones de toneladas.

Las nuevas estimaciones de
cosecha hace que los producto-
res esperen una mejora en los
precios para realizar mis ventas
de mercaderia, dado que las co-
tizaciones del cereal para ventas
al exterior mostraron una mejo-
ra cercana a los U$S 2 para los
puertos up river.

MAIZ

Caida en los
precios locales

En nuestro mercado el precio
del cereal tuvo una caida cerca-
na al 7%; mientras que el lunes
se negocioé a $ 290 para la ex-
portaciéon con descarga en San
Martin, la semana terminé a $
270 bajo la misma condicién. En
délares la oferta bajé de u$s 82
au$s 78.

Esta disminucion en los pre-
cios disponibles se debe a la
mejora de la cotizacion del peso
frente al ddlar y al aumento de
oferta en el mercado.

Los productores comenzaron
adesprenderse de parte del maiz
retenido y a su vez, la demanda
de los exportadores esti activa,
siendo que las compras de los
mismos supera las ventas decla-
radas al exterior.

Para la nueva campana los
precios mostraron un retroceso
de u$s 2 para la mercaderia con
descarga en San Martin para
marzo/abril, siendo u$s 75 el ul-
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timo precio operado.

A la fecha podemos conside-
rar que ha finalizado la siembra
del maiz en todo el pais, salvo
algunos retrasos muy puntales
que no son significativos en can-
tidad de hectdreas.

El estado general de los culti-
vos sembrados es muy bueno,
las lluvias ocurridas durante las
semanas previas fueron ideales
para la reserva de humedad ne-
cesaria para las plantas.

En la zona afluente a Rosario,
la mayoria de los cultivos se en-
cuentran en la etapa de floracién
siendo favorecida por las lluvias
semanales. A la fecha la oferta
hidrica satisface toda la necesi-
dad potencial de los cultivos.
Con lluvias a esta altura del de-
sarrollo del maiz los rindes se van
asegurando.

En algunas regiones como el
noroeste de Buenos Aires eran
necesarias mayores precipitacio-
nes para evitar que los cultivos
cayeran en stress hidrico, las
mismas llegaron durante la se-
mana y se pronostican nuevas
para la préxima.

La SAGPyA mantuvo sus previ-
siones sobre la plantacién de
maiz en 2,96 millones ha, lo que
marca un retroceso del 2,8% res-
pecto del nivel del ciclo prece-
dente. Todavia es prematuro la
estimacion del volumen de pro-
duccién cuando recién finaliza
la siembra, pero recordemos
que segun el USDA, la cosecha
de maiz de Argentina, uno de los
mayores exportadores globales,
caeria a 13,5 millones tn desde
las 14,4 millones recolectadas en
la temporada 2001/02.

EE.UU. espera
mayores
exportaciones

En Chicago los precios del maiz
tuvieron un retroceso ante la
falta de noticias y la escasa acti-

vidad exportadora de los EE.UU. en el mercado por la competencia
de otros exportadores mundiales.

El volumen de operaciones con el ano terminando y en tiempo de
feriados por fiestas es muy limitado.

Hay muy poco entusiasmo por operar este cereal. La volatilidad de
este mercado ha caido a los niveles mds bajos de los dltimos tiempo,
las oscilaciones no pasan el délar de cambio diario.

Contindan las ventas rutinarias de exportaciéon y el motor de los
precios queda practicamente restringido a la demanda interna de
USA, principalmente para uso como racion o para la produccioén de
etanol

El USDA report6 que al 12/12 las exportaciones semanales totaliza-
ron 712.300 tn, mientras que el mercado esperaba de 550.000 a
850.000 tn. Las esperanzas de una mejora en las ventas de maiz de
EE.UU. mantiene al mercado expectante ante los posibles nuevos
negocios que se puedan cerrar sobre el grano.

El préoximo ano Brasil importaria maiz de paises productores de
transgénicos como EE.UU. y Argentina, lo que incidiria positivamen-
te en las exportaciones. Los operadores americanos esperan que
retornen los negocios para ayudar a cubrir su demanda forrajera

El designado ministro de Agricultura de Brasil, quien asumira el
01/01/03, afirmé que para alimentar su ganado, Brasil necesitaria
importar maiz de paises productores de transgénicos como Estados
Unidos y Argentina .

Sin embargo, las compras sé6lo se harian bajo estrictos controles
cientificos y por medio de la aplicacion de un etiquetado para prote-
ger la salud publica y el medio ambiente.

El mes pasado, y luego de que la sequia dafara su cosecha, Brasil
recort6 hasta febrero del 2003 su arancel para la importacién de
maiz a 2% desde 9,5%, facilitando la compra de maiz de EE.UU.

Pero la mayoria espera que Argentina obtenga el grueso de las
ventas dada su ventaja en los costos de flete. Ademas, las importacio-
nes de maiz de Argentina estdn libres de aranceles hacia Brasil debi-

LEY 21453
DECLARACIONES JURADAS DE VENTAS AL EXTERIOR (DJVE)
INFORME DE LA SECRETARIA DE AGRICULTURA, GANADERIA, PESCA Y ALIMENTOS
Vollimenes expresados en toneladas Fecha registro: 19/12/02

Productos principales Cosecha / Prod. Registro de la semana Acumulado
TRIGO PAN 2002/03 186.210 2.435.050
2001/02 24.650 7.667.766

MAIZ 2002/03 1 917.294
2001/02 4.064 8.238.495

SORGO 2002/03 474.500
2001/02 337.240

HABA DE SOJA 2002/03 44.000 1.168.450
2001/02 32.845 5.316.949

SEMILLA DE GIRASOL 2002/03 2.622 68.106
2001/02 161 292.391

ACEITE DE GIRASOL 2003 73.350
2002 13.300 730.149

ACEITE DE SOJA 2003 20.000 84.500
2002 33.500 2.798.483

PELLETS DE GIRASOL 2003 13.350 28.020
2002 60.000 715.999

PELLETS DE SOJA 2003 105.000 355.000
2002 80.056 12.350.950

Nota: El volumen de pellets de soja incluye a la harina de soja.
Fuente: Area Regimenes Especiales, Direccion de Mercados Agroalimentarios, SAGPYA.
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do a que Argentina es miembro del bloque del Mercosur.

En noticias del sector exportador, Taiwan llamé primero a licita-
cioén para la compra de 56.000 toneladas de maiz estadounidense y
luego, de otras 18.000 toneladas. Sin embargo, Corea del Sur estuvo
interesada en la compra de 25.000 tn de maiz a China.

Se espera que China continte siendo un firme competidor debido
a sus excepcionales stocks y la agresiva posicion en el mercado de
exportacion, especialmente del mercado asiatico.

SOJA

Mas volumen y mejores precios para la

nueva cosecha

En esta semana previa a los feriados de Navidad y Aio Nuevo, el
mercado interno estuvo muy tranquilo, con poco interés por cerrar
negocios a los valores vigentes en el mercado y bajo volumen de
ordenes. Los precios de la soja fueron bajando a lo largo de la sema-
na, basicamente respondiendo a la caida del délar frente al pesoya
un mercado de Chicago muy tranquilo.

Se llegaron a hacer negocios de soja disponible a $ 590, para ir
haciéndose algunos lotes de $ 575 el jueves y otros a $ 585. Final-
mente, la semana termina con precios sobre fabricas de Rosario, San
Lorenzo y San Martin a $ 580 /tn. En términos de moneda dura, el
valor de este viernes acumula una baja semanal del 1,8%.

Los ofrecimientos en ddlares de la exportacién con entrega sobre
San Martin y de las fibricas con entrega sobre San Martin y General
Lagos pasaron de los u$s 172 del viernes pasado a los u$s 167 de
éste, lo cual significa un retroceso del 3% semanal.

Distinto fue la situacion en la cosecha nueva, ya que los precios
tocaron los u$s 146 el lunes para caer a u$s 144 y volver a los
u$s146 el viernes, merced a lo cual crecié notoriamente el volumen
de negocios hechos frente a la semana pasada.

Evolucion de los cultivos

En nuestro pais, la siembra de soja ha avanzado muy bien en esta
semana, llevindose cubierto el 85% del area total. La Secretaria de
Agricultura mencioné que se habia sembrado el 75% del area de
intencién de siembra al 13/12, superficie que oficialmente no se ha
cambiado en la estimacién mensual ya que quedo en 12,6 milllones
de ha. La Bolsa de Cereales de Buenos Aires efectud una revisiéon en
su estimacion de drea, llevindola de 12,77 a 12,85 millones de ha,
por lo que entra dentro del rango que maneja el sector privado de
12,8 a 13 millones de ha.

Con casi el 100% de la soja sembrada en Brasil, este viernes 20,
Safras & Mercado volvié a estimar la produccién de soja de Brasil
2002/03. Esta vez la redujo en casi 1 millén de toneladas a 48,659
millones tn. S&M aumento el drea sembrada en 200 mil hectareas a
17,918 millones, pero disminuyo la proyeccion del rinde a 27,16 qq.

Pese a la reduccién en la produccion, el ndmero de S&M supera en
mads de 1 millén de tn al de la CONAB, que publiciramos en el sema-
nario anterior. La gran diferencia reside en el rendimiento proyecta-
do ya que la superficie sembrada con soja resulta mayor en la estima-
cion oficial que la de los analistas privados. Como ejemplo, para el

Centro - Oeste (47% de la pro-
duccion nacional) el rinde pro-
medio estd ubicado en casi 29
qq/ha por S&M, mientras que
CONAB lo ubica en 28,5; en el
Sur 26,2 contra 25,3 qq y en el
Sudeste 27,1 contra 26,3 qg/ha.

Positivos indicadores de la
demanda en CBOT

Revirtiendo sobre la segunda
mitad de la semana la evolucion
que venian siguiendo, los futu-
ros del complejo soja de Chicago
cerraron positivamente en acei-
te (no mds del 0,5% de alza acu-
mulada semanal) y casi sin va-
riacién en soja y harina de soja.

En realidad, este mercado se
manejo relativamente tranquilo
en un clasico clima pre-feriado,
con intereses comerciales par-
cialmente retirados del mercado
y los factores técnicos llevando
adelante la accidén en precios.

No obstante, cabe mencionar
que hay demasiado factores por
definir y otros que se delinean
como decididamente positivos,
de forma tal que es de esperar
una pronta recuperacion de es-
tos valores.

Soélo consideramos que den-
tro de las dudas, Sudamérica no
tiene definida la oferta que se
volcard al mercado, aunque los
prondsticos de mediano plazo
no senalan graves obstdculos que
amenacen el resultado de su pro-
duccién.

El fracaso de los cultivos de
oleaginosas en grandes produc-
tores, como es el caso de la colza
canadiense, ha restringido la
oferta disponible de semillaS
aceiteras. Sin embargo, a los ac-
tuales niveles de precios, la de-
manda se ha mantenido constan-
te.

Sobre el particular, el ultimo
informe de compromisos de
EE.UU. con el exterior muestra
que las ventas siguen acercin-
dose al tope de las expectativas
de los operadores. Hasta el 12/
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Precio Soja CBOT versus ratios
stock final / uso mundial y de EE.UU.

En cada punto de encuentro del ratio mundial con el
ratio de EE.UU., se plasman los precios de la soja en Chicago,
Los mismos estan expresados en dolares por tonelada métrical

y deflactados por el IPP (Indice de Precio al Productor)|
de EE.UU. , llevéndolos a valores de noviembre de 2002,
Entre paréntesis se ha colocado el afio comercial.
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12, habia 18,232 millones tn de
soja comprometida (ventas pen-
dientes mas exportaciones), 5%
menos que el ano pasado. Sin
embargo, esta cifra representa-
ba el 74% de las exportaciones
previstas por el USDA (24,49 mi-
llones tn), lo cual es un muy
buen desempeno frente al 64%
que se observaba el ano pasado
a la misma fecha y el 61% que
era la media de los ultimos cinco
anos.

En el grifico adjunto se mues-
tra la relacién entre los precios
de Chicago para sojay los ratios
stock final / uso de cada campa-
na de soja a escala mundial y en
EE.UU. desde 1978/79 a la ac-
tual.

Teoéricamente, en el cuadran-
te III estarian ubicados los mas
altos precios, respondiendo a las
menores relaciones stocks /uso
para el balance estadounidense
y el mundial. Mientras tanto, en
el campo opuesto, el cuadrante
I, se ubicarian los precios mas
bajos, en respuesta a los ratios
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mis elevados de ambos balances.

Hay una serie de factores que conspiran para que esta distribu-
cién no sea perfecta, de la misma manera que los indicadores rela-
cién stocks / uso no son una funcion excluyente de los precios. Los
‘80 y los ‘90 son dos periodos distintos. Puede apreciarse que ha
habido precios mis altos en los ‘80, pero considérese que los mismos
estan ajustados para que reflejen los valores al dolar de hoy y que la
influencia de los stocks norteamericanos sobre el balance global mas
sus politicas agricolas eran totalmente distintas a la de hoy.

Por un lado, tenemos una tendencia que se viene sosteniendo des-
de toda la década del ‘90, en cuanto a mantener bajos niveles de
stocks y, por lo tanto, la reaccion ante relaciones que antes hubieran
sido consideradas muy bajas no es la misma hoy dia.

Por otra parte, el agresivo avance de Sudamérica volcando oferta
en el mundo ha hecho que Chicago empiece a sopesar en mayor
medida lo que sucede “fuera de casa”. Vemos hasta qué punto el
precio de la soja en Chicago ha pasado a constituirse en un “precio
de consenso” de la situacién mundial de la oleaginosa. Pese a las muy
bajas relaciones de stocks /uso en EE.UU., en la medida que la oferta
no estadounidense permitia aventar el peligro los precios se han
mantenido bajos.

Si se produjera algin problema con la cosecha sudamericana o la
demanda redujera la relacion stocks / uso que viene estimando el
USDA para el balance global, los u$s 206 en Chicago, que es la media
observada en lo que va de la campana actual, podrian buscar aproxi-
marse (no igualar) a los u$s 270 (ciclo 1995/96), que es el proximo
valor que se asemejaria en una situacién como la planteada. Para
ello, tendria que haber una caida de al menos el 5% en la oferta
sudamericana.
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Carnes: intentan acelerar la
reapertura de EE.UU.

“El Litoral”, 19/12/02

El gobierno argentino reclamé ayer en Washing-
ton a la secretaria de Agricultura, Ann Veneman,
que acelere los trimites para permitir la entrada
en 2003 de la carne argentina a EE.UU., prohibida
a causa de la aftosa.

«Pedimos un "fast-track’ (via ripida) para la car-
ne argentina», dijo Anibal Ferndndez, ministro de
la Produccién tras reunirse con Veneman.

En este encuentro, Fernandez sugiri6 a la ministra
de Estados Unidos, enviar en febrero a inspecto-
res estadounidenses para realizar cuanto antes el
estudio sobre el terreno en la Argentina.

Los inspectores de EE.UU. viajarian a Argentina
en colaboracién con técnicos de Canadd, un pais
que el pasado martes autorizo la entrada de carne
uruguaya tras meses de suspension a causa de la
deteccion de brotes de la epidemia de aftosa, afir-
maron los responsables argentinos.

Durante la reunion, el ministro de la Produccion
argentino entregd a Veneman un estudio con el
analisis de riesgo, en el que se senala que Argenti-
na realiz6 todo lo necesario para evitar que se re-
produzca la epidemia de aftosa que afecta al gana-
do bovino.

Fernandez destaco que «Argentina pretende que
no se dilaten los tiempos porque el mercado ame-
ricano es emblematico».

Cabe recordar que la entrada de carne argenti-
na a Estados Unidos esta suspendida desde el 13
de marzo de 2001, pero en la actualidad, mas de
50 mercados ya han abierto sus puertas a ese pro-
ducto.

Las exportaciones de carne suponen para Ar-
gentina el 2 % del total con unos u$s 500 millones
al ano, pues la mayor parte, por unos u$s 4.000
millones, es para el consumo interno Ante esto, el
titular del Servicio Nacional de Sanidad y Calidad
Agroalimentaria (Senasa), Bernardo Cané, indicod
que también confian en que Canada abra antes
sus puertas a la carne argentina, de la que importa-
ban 40.000 toneladas cada ano (EFE).

Aumentan proyeccidon
cosecha de granos de
Francia 2002/03

La consultora francesa Strategie Grains aumen-
t6 el jueves sus proyecciones sobre la cosecha de
granos de la Union Europea (UE) de la temporada
2002/03 a 209,7 millones de toneladas desde las
208,6 millones estimadas el mes pasado.

La consultora indic6 que la revision fue causada
por un incremento en las estimaciones de cosecha
de Bélgica, Luxemburgo y Grecia.

Strategie fijo la cosecha de trigo en 93,9 millo-
nes de toneladas, lo que implica un aumento de
100.000 toneladas con respecto de los pronosti-
cos del mes pasado, y la produccion de maiz en
40,2 millones de toneladas, por encima de los 39,6
millones proyectados en noviembre.

La produccion de cebada fue fijada en 47,7 mi-
llones de toneladas, frente a los 47,6 millones esta-
blecidas el mes pasado.

La consultora dijo que aumentd su estimacién
de importaciones de trigo para esta temporada
tomando en cuenta el nuevo sistema de cuotas de
importacion del bloque, que serd calculado en base
alos anos del calendario y no en términos de cam-
pana julio-junio.

Strategie estim6 que durante 2002/03, la UE im-
portaria 9,8 millones de toneladas de trigo, por
encima de los 7,9 millones proyectados el mes pa-
sado. La cifra refleja los grandes volimenes de
embarques de trigo de Ucrania y Rusia que ingre-
saron recientemente a la UE.

En el 2001/02, las importaciones de trigo alcan-
zaron las 8,1 millones de toneladas, agregd la con-
sultora.

Los precios del trigo europeo han caido desde el
mes pasado y Gran Bretana sigue siendo mas com-
petitiva que otros origenes europeos.

La entidad aument6 también sus estimaciones
de exportaciones de trigo de la UE en 800.000
toneladas a 12,8 millones para la presente tempo-
rada.
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Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 131202 6202 7202 g2 dgnzoe | romedio Promedioafio Diferencia afio
semanal anterior anterior
Rosario
Trigo duro 350,00 350,00 350,00 350,00 351,00 350,20 199,33 75,7%
Maiz duro 288,90 290,00 285,70 279,70 270,00 282,86 184,07 53,7%
Girasol 575,50 576,90 570,00 570,00 564,90 571,46 367,70 55,4%
Soja 596,50 590,00 586,00 579,00 576,50 585,60 345,88 69,3%
Mijo
Sorgo 250,00 250,00 250,00
Bahia Blanca
Trigo duro 380,00 380,00 380,00 380,00 382,50 380,50 212,19 79,3%
Maiz duro 275,00 274,00 274,50 176,59 55,4%
Girasol 565,00 560,00 555,00 555,00 550,00 557,00
Soja
Cordoba
Trigo Duro 347,40 359,30 364,00 356,90 187,79 90,1%
Soja
Santa Fe
Maiz 190,07
Soja
Buenos Aires
Trigo duro 20254
Maiz duro 186,74
Girasol 568,30 565,00 562,00 565,10
Soja
Trigo Art. 12 394,00 396,40 391,00 392,00 391,20 392,92 208,63 88,3%
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro 375,00 375,00 380,00 376,67 211,71 77,9%
Maiz duro 262,00 260,00 258,00 255,00 245,00 256,00
Girasol 565,00 560,00 555,00 555,00 550,00 557,00 387,82 43,6%
Soja 328,01
* Precios ajustados por el IPIM (Indices de Precios Internos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica.
Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada
Producto 16112102 17112102 18/12/02 191202 2022 | Semama  Variacion
anterior semanal
Harinas de trigo (s)
"0000" 890,0 890,0 890,0 890,0 890,0 890,0
"000" 739,0 739,0 739,0 739,0 739,0 739,0
Pellets de afrechillo (s)
Disponible (Exp) 145,0 145,0 145,0 150,0 150,0 1400 7,14%
Aceites ()
Girasol crudo 1.650,0 1.650,0 1.650,0 1.650,0 1.650,0 1.700,0 -2,94%
Girasol refinado 1.800,0 1.800,0 1.800,0 1.790,0 1.790,0 1.850,0 -3,24%
Lino
Soja refinado 1.725,0 1.725,0 1.725,0 1.715,0 1.715,0 1.750,0 -2,00%
Soja crudo 1.580,0 1.580,0 1.580,0 1.500,0 1.500,0 1.550,0 -3,23%
Subproductos (s)
Girasol pellets (Cons Dna) 270,0 270,0 270,0 270,0 270,0 2750 -1,82%
Soja pellets (Cons Darsena)

(Dna) Dérsena - (Cba) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacion - (Cons) Consumo.
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Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 16/12/02 17/12/02 18/12/02 19/12/02 20/12/02
Trigo
Mol/Rosario C/Desc. Cdo.1 1% fusarium 350,0 350,0 350,0 350,0 350,0
Exp/SM C/Desc. Cdo.1 ME 350,0 350,0 350,0 350,0 350,0
Exp/SN C/Desc. Cdo.1 M/E 350,0
Exp/SP C/Desc. Cdo.1 M/E 355,0
Exp/GL C/Desc. Cdo.1 M/E 350,0 350,0 350,0 350,0 350,0
Maiz
Exp/SM C/Desc. Cdo.1 ME 290,00 287,00 280,00 270,00 270,00
Exp/SL C/Desc. Cdo.1 ME 290,00 285,00
Exp/PA-AS C/Desc. Cdo.1 M/E 285,00 280,00 270,00 270,00
Exp/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 82,0u$s 81,0u$s 80,0u$s 78,0u$s 78,0u$s
Exp/Ros C/Desc. Cdo.1 M/E 82,0u$s 81,0u$s 80,0u$s 78,0u$s 78,0u$s
Exp/SM Marzo/Abril Cdo.1 M/E 77,0u$s 76,0u$s 74,0u$s 75,0u$s 75,0u$s
Exp/Ros Marzo/Abril Cdo.1 M/E 76,0u$s 75,0u$s 74,0u8s 75,0u8s 75,0u$s
Sorgo
Exp/SM Cl/Desc. Cdo.1 M/E 250,0 250,0 240,0 240,0 240,0
Exp/Ros C/Desc. Cdo.1 M/E 250,0 245,0
Exp/PA Marzo Cdo.1 M/E 71,0u$s
Exp/SM Marzo Cdo.1 M/E 72,0u$s 72,0u$s 71,0u$s 71,0u$s 71,0u$s
Exp/SM Mayo Cdo.1 M/E 73,0u$s 73,0u$s 72,0u$s 72,0u$s 72,0u$s
Soja
Exp/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 167,0u%s  166,0u$s  165,0u$s  166,0u$s  167,0u$s
Fca/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 167,0u$s  166,0u$s  165,0u$s  166,0us  167,0u$s
Fcal/GL C/Desc. Cdo.1 M/E 167,0u$s  166,0u$s  165,0u$s  166,0us  167,0u$s
FcalGL C/Desc. Cdo.1 M/E 590,0 585,0 575,0 570,0 580,0
Fca/Ricardone C/Desc. Cdo.1 ME 590,0 585,0 575,0 570,0 580,0
Fca/Rosario C/Desc. Cdo.1 M/E 590,0 585,0 575,0 575,0 580,0
FcalSL C/Desc. Cdo.1 M/E 590,0 585,0 575,0 575,0 580,0
Fca/SM C/Desc. Cdo.1 ME 590,0 585,0 575,0 575,0 580,0
Fca/Chabas C/Desc. Cdo.1 ME 586,0 581,0 571,0 571,0 576,0
Fca/SM Febrero Cdo.1 M/E 156,0u$s  155,0u$s  154,0u$s  155,0u$s  156,0u$s
Fca/SM 1/2 al 15/2 Cdo.1 ME 161,0ufs  160,0u$s  159,0ufs  160,0u$s  161,0u$s
Fca/SM 15/2 al 2812 Cdo.1 ME 154,0ufs  153,0u$s  152,0ufs  153,0u$s  154,0u$s
Fca/SM 1/3 al 15/3 Cdo.1 ME 149,0ufs  148,0u$s  147,0ufs  148,0u$s  149,0uss
Fca/SM 15/3 al 31/3 Cdo.1 ME 147,0ufs  146,0u$s  145,0u$s  146,0u$s  147,0us
Exp/SM Marzo Cdo.1 M/E 148,0u$s  147,0u$s  146,0ufs  147,0u$s  148,0u$s
Fcal/GL Marzo Cdo.1 M/E 148,0u$s  146,0u$s  1450u$s  1450u$s  147,0u$s
Fcal/GL Mayo Cdo.1 M/E 146,0u$s  144,0u$s  143,0u$s  143,0u$s  146,0u$s
Fca/SM Mayo Cdo.1 M/E 146,0u$s  145,0u$s  144,0u$s  1450u$s  146,0u$s
Exp/SM Mayo Cdo.1 M/E 146,0u$s  145,0u$s  144,0u$s  1450u$s  146,0u$s
Exp/SL Mayo Cdo.1 M/E 146,0u$s  144,0u$s  143,0u$s  144,0u$s  145,0u$s
Girasol
Fca/Rosario C/Desc. Cdo.1 M/E 570,0 570,0 570,0 565,0 560,0
Fca/Ricardone C/Desc. Cdo.1 ME 570,0 570,0 570,0 565,0 560,0
Fca/Deheza C/Desc. Cdo.1 M/E 570,0 570,0 570,0 565,0 560,0
FcalJunin Cl/Desc. Cdo.1 M/E 575,0 570,0 570,0 565,0 560,0
Fca/Rosario Dic/enero Cdo.1 M/E 167,0u$s  167,0u$s  166,0ufs  1650u$s  165,0u$s
FcalRicardone Dic/enero Cdo.1 M/E 167,0u%s  167,0u$s  165,0u$s  165,0uPs  165,0u$s
Fca/Deheza Dic/enero Cdo.1 M/E 167,0u$s  167,0u$s  165,0u$s  165,0u$s  165,0u$s
Fca/Junin Dic/enero Cdo.1 M/E 168,0u$s
Fca/Deheza feb/marzo Cdo.1 M/E 163,0u$s  163,0u$s 163,0u$s  163,0u$s
FcalRic-Rosario feb/marzo Cdo.1 M/E 163,0u$s  163,0u$s  163,0u$s  163,0ufs  163,0u$s

(Exp) Exportacion. (Fca) Fabrica.(Ac) Acopio (Mol) Molino. (Cdo.1) 90% Pago contado a los 5 dias, IVA normal, y 10% a los 120 dias. (FIt/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida.
(S/D) Sin incluir costo de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario. (SL) San Lorenzo. (SM) San
Martin. (SF) Santa Fe. (Ric) Ricardone. (PA) Punta Alvear. (GL) General Lagos. (AS) Arroyo Seco. (VC) Villa Constitucion. (SN) San Nicolés. (SP) San Pedro. (SJ) San Jerénimo Sur. **)
Convertible en pesos segun el dolar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (***) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

Precios de ajuste de Futuros del Rofex

En tonelada

destino/prod/pos. | vol.sem.est. open int.\ 16/12/02 17112102 18/12/02 19/12/02 20/12/02  variac.seman.
TRIGO - u$s
Enero 27 221 105,5 106,2 107,0 106,6 107,0 0,47%
Marzo 49 98 110,0 110,7 110,7 110,5 110,0
MAIZ - u$s
Abril 30 132 77,0 77,0 76,7 75,0 76,0 -2,56%
ISR (INDICE SOJA ROSAFE) - u$s
Mayo | 242 1404\ 1455 145,0 145,0 145,0 146,2 -0,54%
DLR (FUTUROS DE DOLAR ESTADOUNIDENSE) - $
Diciemb.20 3,540
Diciembre 7.486 3.347 3,565 3,560 3,520 3,490 3,510 -0,57%
Enero 6.501 2.405 3,605 3,610 3,555 3,530 3,545 -0,84%
Febrero 3.975 997 3,690 3,690 3,630 3,585 3,605 -1,50%
Marzo 1.096 619 3,795 3,810 3,735 3,680 3,700 -1,60%
Abril 696 1.328 3,900 3,900 3,830 3,755 3,780 -2,58%
Mayo 25 326 4,060 4,060 3,950 3,850 3,880 -3,00%
Junio 36 56 4,160 4,160 4,040 3,940 3,970 -4,34%
Agosto 120 100 4,385 4,250 4,070 4,110
Octubre 3 4,550 4,600 4,550 4,400 4,450 -2,20%
Total 20177 10.582
OPERACIONES EN OPCIONES DE FUTUROS
precio tipo
mes ejercicio opcion estimado\ 16/12/02 17/12/02 18/12/02 19/12/02 20/12/02
DLR - dic.02 3,50 put 40 0,043
3,60 put 122 0,080
DLR - dic.02 3,50 call 30 0,042 0,040
3,60 call 35 0,020 0,030 0,015
DLR - ene.03 3,60 call 20 0,080 0,050
3,70 call 10 0,040
open interest ISR Puts 22
DLR Puts 389 DLR Calls 649
Trigo Puts 2 IMR Calls 338
Nota: Open Interest al dia jueves. Los contratos de cereales son por 50 tn y los de oleaginosos son de 25 tn
Precios de operaciones de Futuros del Rofex Entonelada
destino/ 16/12/02 17/12/02 18/12/02 19/12/02 20/12/02 Var.
prod./posic. méx_ min Gltima] max  min Glima] max  min Glima] max  min Glima] max  min (ltima Sem.
TRIGO - u$s
Enero 1055 1055 1055 | 106,2 106,0 106,2 | 107,0 1065 107,0| 106,5 1065 106,5| 107,0 106,5 107,0
Marzo 1105 110,0 110,00 1105 1105 1105| 110,7 110,7 110,7| 110,5 110,5 110,5| 110,0 110,0 110,0
MAIZ - u$s
Abril 770 770 770 76,0 750 750 | 750 750 750
ISR (INDICE SOJA ROSAFE) - u$s
Mayo | 1465 1455 1455 1450 1450 1450( 1450 1445 1450| 1450 1450 1450  146,0 1459 146,0\ -0,68%
DLR (FUTUROS DE DOLAR ESTADOUNIDENSE) - $
Diciembre 354 357 356/ 356 355 356 354 352 352 350 349 349 353 350 351 -057%
Enero 361 359 361 361 360 361 359 35 356 354 351 353 358 354 355 -0,84%
Febrero 369 367 369 370 368 369 368 363 363 359 357 359 364 361 361 -150%
Marzo 380 377 380 381 379 381 378 373 374 369 366 368 372 370 371 -1,33%
Abril 390 39 390 39 38 39 38 383 383 377 374 376 381 378 378 -258%
Mayo 406 4,06 4,06 395 395 395 385 38 385
Junio 416 416 4,16 408 4,04 404
Agosto 439 438 439| 430 425 425 4,08 407 407

Volumen, en contratos estimados, en la semana (piso y electronico): 20.540 - Posiciones abiertas (al dia jueves): 12.436
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO A TERMINO DE BUENOS AIRES

Ajuste de la Operatoria en délares billete En dolares por tonelada
destino/prod/posic. | Volumen Sem. Open Interest 16/12/02 17112102 18/12/02 19/12/02 20/12/02  var.semanal
Darsena
TRIGO

Entr.Inm/Disp. 109,00 106,50 106,50 106,50 106,50 -2,29%
Enero 149 324 106,70 107,80 107,80 108,00 107,80 0,75%
Marzo 34 191 109,50 112,20 111,90 111,30 110,00 0,18%
Mayo 38 173 112,70 114,40 114,20 114,20 113,00

Julio 8 40 115,70 117,20 117,50 117,00 116,30 -0,17%
Enero'04 1 107,00 107,90 107,90 107,90 107,90 0,84%
MAIZ

Entr.Inm/Disp. 81,00 81,00 81,00 81,00 81,00

Enero 1 82,50 82,50 82,50 82,50 82,50

Abril 147 77,00 77,50 77,30 77,30 77,30 0,39%
GIRASOL

Entr.Inm/Disp. 165,00 165,00 164,00 164,00 164,00 -0,61%
Marzo 35 165,00 165,00 165,00 166,00 166,00 0,61%
Rosario
TRIGO

Enero 1 61 105,70 106,50 107,00 106,50 106,50 1,43%
MAIZ

Entr.Inm/Disp. 81,00 81,00 81,00 81,00 81,00
SOJA

Entr.Inm/Disp. 166,00 164,00 162,00 163,00 163,00 -3,55%
Diciembre 58 166,00 164,00 162,00 163,00

Enero 44 45 165,00 163,00 162,00 163,50 164,00 2,67%
Mayo 33 922 145,50 145,00 145,00 145,00 145,10 -1,43%
Julio 1 149,00 148,50 148,50 148,50 148,00 -1,99%
GIRASOL

Entr.Inm/Disp. 165,00 165,00 164,00 164,00 164,00 0,61%
Marzo 62 166,00 166,00 166,00 166,00 166,00

Abil 2 169,00 169,00 169,00 169,00 169,00
Quequén
TRIGO

Entr.Inm/Disp. 112,00 112,00 110,00 110,00 110,00 -1,79%
Enero 10 129 110,00 110,00 111,50 112,00 112,20 1,54%
Marzo 5 30 114,50 114,50 115,00 115,00 113,60 -1,22%
ITA - Enero 108,00 108,00 108,00 108,00 108,00

Marzo 111,00 111,00 111,00 111,00 111,00
Operaciones en délares billete En dolares por tonelada
destino/ 9/12/02 10/12/02 11/12/02 12/12/02 13/12/02 var.
prod./pos. max  min dltima max min ditima max min Gima max min dtma max  min dltima sem.
Darsena
TRIGO

Enero 1076 106,7 106,7 107,8 106,5 1078 1085 107,8 1078 1080 107,0 1080 107,8 107,5 1078 0,75%
Marzo 109,8 109,5 109,5 11,5 1110 1113 1105 110,0 110,0 0,18%
Mayo 1130 1127 112,7 113,0 113,0 113,0 1147 1147 1147 1145 1142 1142 1135 1130 113,0

Julio 116,0 116,0 1160 1175 1175 1175 1170 1170 1170 1170 116,3 1163
MAIZ

Abril 73 713 7713 -0,90%
Rosario
TRIGO

Enero 106,0 106,0 106,0 1065 106,5 1065 1070 107,0 107,0 1065 106,5 1065
SOJA

Diciembre 166,0 166,0 166,0 167,0 162,0 1620 1620 1630 163,0 163,0

Enero 166,0 1650 1650 1630 163,0 1630 1620 1620 162,0 164,0 164,0 164,0

Mayo 1455 1455 1455 1450 1445 1450 1450 1445 1450 1450 1450 1450 1455 1451 1451 -143%
Quequén
TRIGO

Noviembre 108,0 108,0 108,0

Enero 1105 110,0 110,0 110,0 110,0 110,0 1120 11,5 112,0 1,36%
Marzo 1150 1150 115,0 1150 115,0 115,0
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PRECIOS FOB ARGENTINOS - TIPO DE CAMBIO, DERECHOS Y ARANCELES A LA EXPORTACION

Calculo del Precio FAS Teorico a partir del FOB

embarque 16/12/02 17/12/02 18/12/02 19/12/02 20/12/02 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB diciembre'02 129,50 129,50
Precio FAS 94,28 94,28
Precio FOB 15-dic.02 130,00 130,00 132,00 132,00 132,00 130,00 1,54%
Precio FAS 94,66 94,66 96,17 96,17 96,17 94,66 1,60%
Precio FOB enero'03 130,00 130,00 132,00 132,00 132,00 130,00 1,54%
Precio FAS 94,66 94,66 96,17 96,17 96,17 94,66 1,60%
Quequén
Precio FOB enero'03 v 142,00 141,00 142,00 142,00 v 142,00 v 142,00
Precio FAS 101,80 101,05 101,80 101,80 101,80 101,80
Precio FOB en/mr'03 141,00 142,00 143,00 143,00 v 143,00 141,00 1,42%
Precio FAS 101,05 101,80 102,56 102,56 102,56 101,05 1,49%
Maiz Up River
Precio FOB enero'03 105,61 104,82 105,31 104,62 104,03 105,31 -1,22%
Precio FAS 78,40 77,79 78,17 77,64 77,18 78,17 1,27%
Precio FOB marzo'03 v 99,90 v 99,70 v 100,00 v 99,90 v 99,70 v 100,39 -0,69%
Precio FAS 73,99 73,83 74,06 73,99 73,83 74,37 0,73%
Precio FOB 15-mar.03 96,55 96,35 97,04 96,55 96,55 97,04 -0,50%
Precio FAS 71,40 71,25 71,78 71,40 71,40 71,78 -0,53%
Precio FOB abril'03 97,44 97,34 97,93 97,63 97,63 97,83 -0,20%
Precio FAS 72,08 72,01 72,46 72,24 72,24 72,39 0,21%
Precio FOB 15-abr.03 98,22 98,13 98,72 98,22 98,22 98,62 0,41%
Precio FAS 72,69 72,62 73,07 72,69 72,69 73,00 -0,42%
Precio FOB mayo'03 98,82 98,72 99,31 99,21 99,21 99,21
Precio FAS 73,15 73,07 73,53 73,45 73,45 73,45
Sorgo Up River
Precio FOB abril'03 v 94,88 v 95,57 v 96,16 v 96,26 v 96,06 v 9547 0,62%
Precio FAS 70,83 71,36 71,83 71,90 71,75 71,29 0,65%
Precio FOB mayo'03 v 96,45 v 97,04
Precio FAS 72,06 72,52
Soja Up River
Precio FOB marzo'03 v 212,47 v 210,55 v 211,46 v 212,84 v 215,69 v 216,06
Precio FAS 155,09 153,65 154,34 155,37 157,49 157,76
Precio FOB abril'03 195,94 193,83 194,93 195,94 197,87 198,97
Precio FAS 142,77 141,19 142,02 142,77 144,21 145,03
Precio FOB mayo'03 195,39 192,54 193,64 194,65 196,40 197,87 0,74%
Precio FAS 142,36 140,24 141,06 141,81 143,11 144,21 0,76%
Precio FOB junio'03 195,85 194,56 195,85 196,12 197,87 198,51 -0,32%
Precio FAS 142,70 141,74 142,70 142,91 144,21 144,69 -0,33%
Girasol Up River
Precio FOB marzo'03 v 255,00 v 255,00 v 255,00 250,50 250,50 v 255,00 -1,76%
Precio FAS 165,46 165,46 165,46 162,49 162,49 165,46 -1,79%
Los precios estan expresados en dolares por tonelada.
Tipo de cambio de referencia
16/12/02 17/12/02 18/12/02 19/12/02 20/12/02  var.sem.
Tipo de cambio comprador 3,440 3,440 3,400 3,370 3,390 -0,88%
vendedor 3,540 3,540 3,500 3,470 3,490 -0,85%
Producto Der. Exp. Reintegros
Todos los cereales 20,00 2,7520 2,7520 2,7200 2,6960 2,7120 -0,88%
Semillas Oleaginosas 23,50 26316 26316 26010 25781 2,5934 -0,88%
Harina y Pellets de Trigo 20,00 2,70 28449 2,8449 28118 2,7870 2,8035 -0,88%
Subproductos de Mani 20,00 1,60 28070 2,8070 27744 2,7499 2,7662 -0,88%
Resto Harinas y Pellets 20,00 27520 27520 27200 2,6960 27120 -0,88%
Aceite Mani 20,00 1,15 2,7916 2,7916 2,7591 2,7348 2,7510 -0,88%
Resto Aceites Oleagin. 20,00 0,70 27761 2,7761 27438 27196 27357 -0,88%

* El factor de convergencia fue derogado por Decreto 191/2002, con vigencia desde el 29/01/02.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Tl'igo Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg.-up river |Quequén |FOB Golfo México(2)
nv/dc02 en/oc03 Dic-02 Ene-03 Ene-03 Dic-02 Ene-03 Feb-03 Mar-03
Promedio Setiembre 196,20 157,70 155,64 160,65 164,08 198,51
Promedio Octubre 186,14 161,86 154,62 156,02 164,18 195,66
Promedio Noviembre 136,80 145,00 136,67 148,00 149,31 182,45 178,96 179,30 177,86
Semana anterior 128,00 140,00 129,50 130,00 142,00 167,37 167,37 167,74 167,74
16/12 129,00 140,00 129,50 130,00 142,00 168,29 168,29 168,66 168,66
17112 129,00 138,00 130,00 141,00 171,78 171,78 172,15 172,15
18/12 129,00 137,00 132,00 142,00 170,13 170,13 170,49 170,49
19/12 129,00 135,00 132,00 142,00 168,66 168,66 168,66 168,66
20112 130,00 136,00 132,00 142,00 163,60 164,34 164,34
Variacién semanal 1,56% -2,86% 1,54% 0,00% -2,25% -2,03% -2,03%
Chicago Board of Trade()
Dic-02 Mar-03 May-03 Jul-03 Sep-03 Dic-03 Mar-04 May-04 Jul-04
Promedio Setiembre 147,24 148,34 141,45 132,02 132,60 134,99 119,51
Promedio Octubre 144,63 144,63 136,44 123,13 124,26 127,29 128,35 119,23
Promedio Noviembre 141,77 141,88 132,73 118,00 119,36 122,86 124,66 117,80
Semana anterior 126,58 129,71 125,94 114,73 116,11 119,97 121,99 116,85
16/12 130,44 126,49 115,84 117,21 120,89 122,54 117,21
17112 132,83 128,05 115,65 116,66 120,25 121,99 117,21
18/12 130,81 125,85 114,73 115,74 119,24 120,89 117,21
19/12 128,70 124,75 113,82 115,01 118,68 120,34 117,21
20/12 125,94 122,36 111,89 113,17 116,85 118,32 114,64
Variacion semanal -2,90% -2,84% -2,48% -2,53% -2,60% -3,01% -1,89%
Kansas City Board of Trade(s)
Sep-02 Dic-02 Mar-03 May-03 Jul-03 Sep-03 Dic-03 Mar-04
Promedio Setiembre 168,99 169,10 165,19 154,88 139,96 140,86 144,08 145,51
Promedio Octubre 172,63 168,47 157,74 137,717 138,13 141,41 142,84
Promedio Noviembre 159,90 157,24 148,08 132,24 131,48 134,60 137,87
Semana anterior 146,79 141,65 135,04 126,22 126,03 129,71 131,73
16/12 146,98 142,57 134,85 125,11 124,56 127,14 129,71
17112 149,18 146,06 137,24 125,21 124,10 127,87 130,08
18/12 146,61 144,41 135,77 123,83 123,46 126,22 128,24
19/12 145,69 142,94 134,85 122,73 122,36 125,67 128,24
20/12 145,69 138,62 130,44 119,42 120,34 123,83 125,30
Variacion semanal -0,75% -2,14% -3,40% -5,39% -4,52% -4,53% -4,88%
(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPYA. La referencia D.mes o Hmes significa que el embarque es desde el mes que se detalle o hasta el mes mencionado.
(2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Trigo N° 2 blando colorado estadounidense, entregado en depdsitos autorizados de Chicago.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Sorgo Délares por tonelada
SAGPYA(1) FOB Arg. FOB Golfo de México(2)
Unico Emb. Mar-03 Abr-03 May-03 Ene-03 Feb-03 Mar-03 Abr-03 May-03
Promedio Setiembre 99,40 103,69 122,90 124,72 124,88
Promedio Octubre 91,00 93,29 122,31 139,45 127,51 127,48 123,22
Promedio Noviembre 88,20 97,59 96,47 123,15 123,31 123,85 123,26 123,33
Semana anterior 97,00 95,47 97,04 119,29 119,29 119,29 119,29
16/12 97,00 94,88 96,45 118,79 118,79 118,79 118,79
17112 97,00 95,57 118,60 118,60 118,60 118,60
18/12 97,00 99,16 118,29 118,29 118,29
19/12 97,00 96,26 119,19 119,19 119,19
2012 97,00 96,06 ffi ffi ffi ffi ffi
Variacion semanal 0,00% 0,62% -0,08% -0,08% -0,08%
Maiz Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg.-Up river FOB Golfo de México()

oc/nv.02 Ene-03 Mar-03 Abr-03 May-03 Dic-02 Ene-03 Feb-03 Mar-03
Promedio Setiembre 108,70 112,89 118,48 116,68
Promedio Octubre 104,59 110,27 104,87 111,87 113,16
Promedio Noviembre 107,43 110,16 100,92 111,44 111,92 112,14 111,87
Semana anterior 103,00 105,31 100,39 97,83 99,21 109,84 109,44 109,84 109,64
16/12 103,00 105,61 99,90 97,44 98,82 109,35 108,95 109,35 109,15
17112 104,00 104,82 99,70 97,34 98,72 108,36 108,76 108,76 108,76
18/12 104,00 105,31 100,00 97,93 99,31 109,05 109,44 109,05 109,44
19/12 105,00 104,62 99,90 97,63 99,21 108,95 108,95 108,95 108,56
20112 105,00 104,03 99,70 97,63 99,21 108,76 108,76 108,76 108,36
Variacién semanal 1,94% -1,22% -0,69% -0,20% 0,00% -0,99% -0,63% -0,99% -1,17%

Chicago Board of Trade(s)

Mar-03 May-03 Jul-03 Sep-03 Dic-03 Mar-04 May-04 Jul-04 Dic-04
Promedio Setiembre 109,67 110,77 110,28 103,97 99,29 101,30 101,65 93,56
Promedio Octubre 101,59 102,84 103,14 99,27 96,35 98,63 98,90 98,95 92,28
Promedio Noviembre 96,55 97,41 98,09 96,33 95,16 97,51 98,25 98,42 94,20
Semana anterior 94,48 95,47 96,35 95,37 94,68 96,85 97,63 98,13 94,48
16/12 93,99 94,88 96,06 94,78 94,09 96,26 97,04 97,34 94,39
17112 93,80 94,78 95,96 95,17 94,48 96,55 97,34 97,73 94,39
18/12 94,48 95,37 96,45 95,67 95,07 97,24 98,03 98,42 94,29
19/12 94,39 95,47 96,45 95,37 94,98 97,14 98,03 98,42 94,39
20112 94,19 95,27 96,35 95,27 94,78 96,95 97,83 98,22 94,29
Variacién semanal -0,31% -0,21% 0,00% -0,10% 0,10% 0,10% 0,20% 0,10% -0,21%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPYA. La referencia D.mes o Hmes significa que el embarque es desde el mes que se detalle y hasta el mes mencionado. (2) Precios FOB de

EE.UU. sobre Puertos del Golfo de México. (5) maiz amarillo estadounidense, entrega en depésitos autorizados de Chicago.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Complejo Girasol

Délares por tonelada

Semilla Pellets Aceite
SAGPYA(1) FOB Arg. |SAGPYA(1) FOB Arg. |SAGPyA(1) FOB Arg.
Unico emb. Mar-03 (inico emb. en/fb.03 ag/f.03 mr/jl.03 Ene-03 Feb-03 Mar-03
Promedio Setiembre 234,85 229,13 90,00 515,95 498,35 492,94
Promedio Octubre 233,64 232,11 89,73 520,18 505,41 509,53
Promedio Noviembre 245,33 249,25 84,90 86,55 569,90 563,71 590,75 590,32 566,06
Semana anterior 256,00 255,00 74,00 75,00 565,00 560,00 552,50 547,50 547,50
16/12 253,00 255,00 71,00 75,00 557,00 552,00 545,00 541,50 541,50
17112 250,00 255,00 71,00 75,00 554,00 549,00 542,50 538,50 536,00
18/12 250,00 255,00 71,00 74,00 548,00 542,00 542,50 540,00 537,25
19/12 250,00 250,50 71,00 74,00 543,00 538,00 545,25 541,50 537,50
20/12 250,00 250,50 71,00 73,00 542,00 537,00 543,75 541,00 537,50
Var.semanal -2,34% -1,76% -4,05% -2,67% -4,07% -4,11% -1,58% -1,19% -1,83%
Rotterdam
Pellets(e) Aceite@)
Dic-02 Ene-03 fb/mr.03 ab/jn.03 jIfst.03 Dic-02 Ene-03 abl/jn.03 jlist.03
Promedio Setiembre 104,30 108,95 563,38 562,50 569,06
Promedio Octubre 103,22 107,65 587,05 583,52 596,84
Promedio Noviembre | 103,08 98,75 96,12 100,93 640,71 636,90 647,66
Semana anterior 99,00 99,00 97,00 94,00 99,00 625,00 625,00 615,00 620,00
16/12 99,00 99,00 96,00 94,00 98,00 627,50 622,50 615,00
17112 98,00 98,00 96,00 94,00 98,00 622,50 617,50 610,00 622,50
18/12 97,00 97,00 95,00 93,00 97,00 615,00 612,50 605,00 620,00
19/12 96,00 97,00 95,00 92,00 96,00 610,00 605,00 602,50 612,50
20112 96,00 96,00 94,00 90,00 95,00 617,50 615,00 605,00 615,00
Var.semanal -3,03% -3,03% -3,09% -4,26% -4,04% -1,20% -1,60% -1,63% -0,81%
SOja Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg. - Up river FOB Golfo de México(2)
ag/mr.03 ab/jl.03 Mar-03 May-03 Dic-02 Ene-03 Feb-03 Mar-03 Abr-03
Promedio Setiembre 220,35 197,25 197,61 222,91 224,27
Promedio Octubre 214,82 191,36 191,77 214,90 215,87
Promedio Noviembre 231,43 195,86 197,43 226,42 225,85 226,19 225,53 221,30
Semana anterior 227,00 197,00 216,06 197,87 227,82 227,45 227,45 226,35 223,04
16/12 226,00 197,00 212,47 195,39 224,32 223,59 223,87 222,76 220,01
17112 226,00 195,00 210,55 192,54 221,57 221,57 221,57 220,47 218,45
18/12 226,00 193,00 211,46 193,64 223,13 223,13 222,49 221,39 219,36
19/12 226,00 195,00 212,84 194,65 224,42 224,42 224,60 223,87 220,37
20/12 226,00 195,00 215,69 196,40 227,45 227,08 226,71 225,61 222,30
Var.semanal -0,44% -1,02% -0,17% -0,74% -0,16% -0,16% -0,32% -0,32% -0,33%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o Hmes significa que el embarque es desde el mes que se detallay hasta el mes mencionado. (2) Precios FOB de
EE.UU. sobre puertos del Galfo de México. (6) Origen argentino, CIF Rotterdam. (7) Origen EE.UU. FOB puertos del noroeste de Europa.
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PRECIOS INTERNACIONALES

SOja Délares por tonelada

FOB Paranagua, Br. FOB Rio Grande, Br.

Dic-02 Mar-03 mr/ab.03 Abr-03 May-03 Nov-02 Dic-02 Mar-03 May-03
Promedio Setiembre 209,81 201,17 201,17 222,53 200,04
Promedio Octubre 221,70 206,27 195,84 195,83 216,04 222,62 193,80
Promedio Noviembre | 225,39 217,44 206,47 201,41 201,35 224,16 226,72 200,92
Semana anterior 226,71 217,34 201,54 200,99 200,99 226,71 201,36
16/12 222,86 213,76 198,51 197,96 197,96 222,86 198,33
17112 211,83 196,95 196,40 196,40 212,38 196,77
18/12 212,75 198,05 197,50 197,50 213,30 197,87
19/12 214,13 199,06 198,51 198,51 214,68 198,88
20/12 218,45 200,44 200,07 200,07 fli fli li
Variacion semanal 0,51% -0,55% -0,46% -0,46% -1,23%

Chicago Board of Trade)

Ene-03 Mar-03 May-03 Jul-03 Ago-03 Sep-03 Nov-03 Ene-04 Nov-04

Promedio Setiembre 208,61 208,95 208,30 208,07 205,70 205,70 192,98 194,11 178,21
Promedio Octubre 201,21 201,44 200,91 200,47 198,23 198,23 186,08 187,29 180,22
Promedio Noviembre 209,42 207,69 204,66 202,97 199,89 199,89 186,48 187,45 178,94

Semana anterior 210,18 208,71 205,40 204,02 201,18 201,18 187,76 189,60 178,21
16/12 206,32 205,13 202,37 201,36 198,79 198,79 186,66 188,13 178,21
17112 204,30 203,20 200,81 200,07 197,87 197,87 186,11 187,95 177,93
18/12 205,86 204,12 201,91 201,36 198,60 198,60 186,57 187,76 178,30
19/12 207,15 205,49 202,92 201,82 198,88 198,88 187,40 188,50 178,30
20112 210,18 208,34 204,67 203,56 200,07 200,07 187,86 188,87 178,21
Variacion semanal 0,00% 0,18% -0,36% 0,23% -0,55% -0,55% 0,05% -0,39% 0,00%

Tokyo Grain Exchange

Transgénicag9) No transgénica(i0)

Dic-02 Feb-03 Abr-03 Jun-03 Ago-03 Dic-02 Feb-03 Abr-03 Jun-03

Promedio Setiembre 246,58 247,22 248,26 248,70 251,66 251,40 255,87 256,59 257,69
Promedio Octubre 241,01 242,25 242,55 242,67 245,68 246,04 249,78 250,75 251,99
Promedio Noviembre 240,13 245,71 245,62 245,33 246,63 280,65 265,13 260,94 259,91

Semana anterior 239,81 256,62 255,87 255,29 255,21 334,84 312,25 304,38 295,52
16/12 239,41 254,75 253,76 253,01 252,11 333,06 306,68 299,92 291,10
17112 237,32 254,63 252,08 251,33 249,85 331,07 296,85 290,26 283,74
18/12 234,84 250,93 247,84 246,54 244,67 310,79 282,69 276,19 269,77
19/12 256,82 253,92 252,26 251,85 295,34 290,45 284,49
20/12 260,86 256,85 254,60 253,85 298,02 293,26 286,50
Variacion semanal 1,65% 0,38% -0,27% -0,53% -4,56% -3,65% -3,06%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por SAGPYA. La referencia D.mes o Hmes significa que el embarque es desde el mes o hasta el mes que se detalle. (2) Precios FOB de Estados
Unidos sobre Puertos del Golfo de México. (8) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (9) Y (10) Soja origen EE.UU. entregada en depésitos autorizados de Tokio,
Kanagawa, Chiba y Saitama.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Pellets de Soja

Délares por tonelada

Rotterdam(11) Rotterdam(12)

Dic-02 Ene-03 en/mr.03 Abr-03 Ene-03 en/mr.03 Abr-03 my/st.03 oc/dc.03
Promedio Setiembre 205,25 191,10 189,10 181,20 176,45
Promedio Octubre 203,08 201,43 185,35 183,30 175,70 170,74
Promedio Noviembre 203,71 202,76 183,10 183,62 171,76 166,45
Semana anterior 203,00 203,00 198,00 181,00 181,00 179,00 168,00 164,00 169,00
16/12 201,00 199,00 177,00 182,00 179,00 169,00 164,00 169,00
17112 201,00 202,00 197,00 178,00 179,00 176,00 165,00 161,00 165,00
18/12 201,00 202,00 196,00 178,00 180,00 177,00 165,00 161,00 164,50
19/12 202,00 202,00 196,00 178,00 180,00 176,00 165,00 161,00 166,00
20/12 202,00 203,00 197,00 179,00 180,00 177,50 166,00 161,50 166,00
Variacion semanal -0,49% 0,00% -0,51% -1,10% -0,55% -0,84% -1,19% -1,52% -1,78%

FOB Argentino SAGPyA(1) FOB Brasil - Paranagua R.Grande

Ene-03 Abr-03 my/st.03 ag/mr.03 ab/jl.03 Ene-03 Abr-02 May-03 1° Posic.
Promedio Setiembre 167,35 163,82 153,68 161,80 155,75 175,14 174,44 168,72
Promedio Octubre 162,54 154,29 145,95 156,14 152,73 167,82 166,61 167,74
Promedio Noviembre 160,43 150,33 140,93 163,62 148,38 170,81 163,30 175,90
Semana anterior 159,72 147,71 139,99 159,00 145,00 185,07 162,86 160,38 173,50
16/12 158,29 145,06 137,29 159,00 145,00 183,92 160,22 157,74 172,07
17112 158,62 143,96 136,30 158,00 143,00 183,70 159,94 156,64 171,85
18/12 157,96 144,51 136,13 158,00 143,00 183,04 159,94 156,64 171,19
19/12 159,01 144,95 137,51 158,00 142,00 183,81 160,93 157,63 171,96
20112 160,60 146,66 136,96 159,00 143,00 185,41 160,71 159,06 fli
Var.semanal 0,55% -0,71% 2,17% 0,00% -1,38% 0,18% -1,32% -0,82% -0,89%
Harina de Soja Dolares por tonelada

Chicago Board of Trade(1s)

Ene-03 Mar-03 May-03 Jul-03 Ago-03 Sep-03 Oct-03 Dic-03 Ene-04
Promedio Setiembre 197,88 197,25 195,62 195,32 192,31 188,83 181,72 181,23
Promedio Octubre 187,69 188,35 187,25 186,92 185,02 181,72 175,62 175,71 175,50
Promedio Noviembre 184,77 184,67 182,63 181,27 179,16 175,48 170,65 170,66 169,80
Semana anterior 182,32 183,31 182,43 181,77 179,56 176,37 171,41 171,52 170,86
16/12 180,89 181,11 179,78 179,45 176,92 173,94 169,20 168,98 168,76
17112 180,67 179,89 178,68 178,46 176,26 172,95 168,10 167,66 167,55
18/12 180,00 179,34 178,68 178,46 176,26 173,06 168,98 168,65 167,99
19/12 180,78 180,22 179,67 179,23 176,70 174,16 169,31 169,09 168,65
20/12 182,65 181,77 180,56 180,00 177,36 173,61 169,31 169,20 168,76
Var.semanal 0,18% -0,84% -1,03% -0,97% -1,23% -1,56% -1,22% -1,35% -1,23%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPYA. La referencia D.mes o Hmes significa que el embarque es desde el mes que se delle y hasta el mes mencionado. (11) Origen Brasil

puesto en Rotterdam. (12) Origen Argentina puesto en Rotterdam. (15) Origen estadounidense entregado en depdsitos autorizados de Chicago.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Aceite de Soja

SAGPyA (1) Rotterdam (13)

ag/mr.03 abljl.03 Nov-02 Dic-02 Ene-03 fb/ab.03 my/jl.03 agloc.03 nv/en04
Promedio Setiembre 469,80 431,40 491,33 483,64 475,40
Promedio Octubre 468,59 42514 544,32 539,20 529,18 488,68 471,36 489,79

Promedio Noviembre 529,52 479,48 577,30 569,51 567,76 552,25 514,78 532,82 513,82

Semana anterior 543,00 500,00 586,00 564,82 517,41 516,40
16/12 537,00 494,00 592,01 583,84 566,49 519,54
17112 529,00 490,00 593,49 580,14 560,63 523,67 521,61
18/12 526,00 487,00 576,22 558,79 512,65 512,65
19/12 523,00 490,00 580,88 565,46 521,25 522,27
20/12 523,00 487,00 575,74 565,46 522,27 522,27
Var.semanal -3,68% -2,60% -1,75% 0,11% 0,94% 1,14%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua R.Grande

Ene-03 Feb-03 Mar-03 ab/my.03 Ene-03 Abr-03 May-03 Dic-02 Ene-03
Promedio Setiembre 430,14 429,70
Promedio Octubre 427,89 427,89 488,44 487,61
Promedio Noviembre 536,59 532,19 517,22 486,76 482,06 481,78 537,36 546,77
Semana anterior 532,85 529,76 512,13 491,18 552,69 497,80 493,39 550,49 552,69
16/12 526,01 523,81 506,17 489,42 551,37 496,03 491,62 546,96 551,37
17112 522,93 520,28 502,65 486,11 548,28 491,62 486,11 548,28
18/12 523,15 519,84 505,51 489,42 550,71 494,93 489,42 550,71
19/12 521,38 520,06 504,63 488,32 548,94 493,83 489,42 548,94
20/12 528,66 524,69 510,36 492,50 548,50 493,61 493,61 fli fli
Var.semanal -0,79% -0,96% -0,34% 0,27% 0,76% -0,84% 0,04% -0,68%

Chicago Board of Trade(14)

Ene-03 Mar-03 May-03 Jul-03 Ago-03 Sep-03 Oct-03 Dic-03 Ene-04

Promedio Setiembre 446,27 448,04 449,48 450,26 445,78 445,86 445,29 443,24
Promedio Octubre 446,41 446,51 445,69 444,91 440,32 434,72 429,30 428,54 421,32
Promedio Noviembre 490,92 488,00 481,72 476,64 468,68 460,59 451,39 447,89 433,55

Semana anterior 481,04 481,26 475,75 470,68 465,17 459,66 450,84 445,33 439,81
16/12 477,51 478,62 473,99 469,58 465,17 459,22 450,84 445,33 439,81
17112 474,43 475,09 470,68 466,27 461,64 456,35 449,74 444,22 437,61
18/12 476,85 477,95 473,99 471,34 466,27 460,76 451,94 448,63 438,71
1912 475,09 477,07 472,88 469,14 464,07 458,11 451,50 44533 443,12
20112 482,36 482,80 477,07 471,12 465,17 459,66 448,63 444,89 440,92
Var.semanal 0,27% 0,32% 0,28% 0,09% 0,00% 0,00% -0,49% -0,10% 0,25%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o Hmes significa que el embarque es desde el mes que se detalle y hasta el mes mencionado. (13) Aceite Crudo
Desgomado Holandés. (14) Origen Estadounidense, entregado en depdsitos autorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION SAGPYA

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 11/12/02 Ventas Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosech| Potenciales Efectivas semana Total comprado Total afijar ~ Total fijado | Acumulado (¥)
a afio comercial
02/03 8.300,0 2.2452 74,8 1.583,4 3178 26,8 228,3
Trigo pan (12.500,0) (5.670,0) (4.740,9) (784,4) (107,6) (372.1)
(Dic-Nov) 01/02 10.200,0 9.410,0 6,9 10.287,1 1.026,4 962,3 9.407,9
(11.500,0) (10.600,0) (10.808,5) (965,6) (907,8) (10.572,9)
02/03 8.300,00 857,30 84,2 913 352,9 9,5
Maiz (8.000,0) (1.000,0) (2.305,9) (353,7) (46,0)
(Mar-Feb) 01/02 10.000,0 9.065,0 70,5 9.547,6 1.858,4 1.495,2 8.406,6
(10.000,0) (9.655,0) (9.591,9) (1.807,4) (1.685,8) (8.915,8)
02/03 600,00 474,50 25 386,9 315
Sorgo (154,8) (1,5
(Mar-Feb) 01/02 500,0 350,0 0,3 4749 40,2 379 310,3
(460,0) (460,0) (453,3) (65,2) (65,1) (431,4)
02/03 7.500,00 1034,40 124 1053,9 186,4 22
Soja (1.353,4) (474,4) (18,3)
(Abr-Mar) 01/02 6.500,0 6.200,0 57,6 58474 (*) 1134.5 (**) 779.9(*%) 6.120,1
(7.600,0) (7.500,0) (7.216,8) (1.778,1) (1.650,7) (7.384,9)
02/03 400,0 65,5 19 474
Girasol (117,2) (12,0) 2,1)
(Ene-Dic) 01/02 330,0 330,0 08 3176 53,0 423 308,7
(100,0) (75,0) (85,3) 9.0) (5,1) (68,1)

(*) Embarque mensuales hasta SEPTIEMBRE y desde OCTUBRE estimado por Situacion de Vapores. (**) Diferencia que se pasara a la industria

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Al 13/11/02

Trigo pan

Soja

Girasol

Al 01/11/02
Maiz

Sorgo

02/03

01/02

02/03

01/02

02/03

01/02

01/02

01/02

Compras Compras Total Fijado
estimadas (1) declaradas a fijar total
1775 357 18,1

(339,8) (54,1) (24,1)

41957 3.985,9 1002,4 875,9
(4.322,1) (4.106,0) (1.093,5) (1.021,8)
792,20 271,90 5,30

(9113) (180,5) (3,7)

17.826,6 17.826,6 6.203,8 4.856,0
(18.290,2) (18.290,2) (4.624.8) (3.988,7)
254,20 47,60 6,60

(530,3) (61.4) (11,0

2.929,6 2.929,6 994,3 726,7
(2.757,8) (2.757,8) (1.140,4) (1.024,8)
1.321,7 1.189,5 M74 288,9
(1.567,1) (1.410,4) (421,6) (313,9)
84,3 75,9 14,8 13,9
(114,8) (103,3) (11,3) (8,4)

(T) Las compras del Sector Industrial, Tespecto de Ia capacidad Instalada, resultan de computar 1as fabricas que representan para el trgo el 5%, maiz y sorgo el 90%, y para soja y girasol el 100%,
en ambas cosechas. Los valores entre paréntesis corresponden a cosecha anterior, en igual fecha.
Fuente: Direccion de Mercados Agroalimentarios- SAGPyA.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION SAGPYA

Existencias en plantas industriales de oleaginosas y sus productos

Al 01/11/2002

Cifras en toneladas

Existencias de semillas oleaginosas

Soja Girasol Lino Mani Algodén Cértamo Canola
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 87.056 132.104
Total Santa Fe 1.008.699 33.992
Total Cérdoba 187.976 24.335 8.881 419
Total Entre Rios 5.151 8
Total otras provincias 23 282
Total General 1.288.905 190.713 8 8.881 419
Existencia de aceite
Soja Girasol Lino Mani Algodén Cértamo Canola
Total Gral Buenos Aires 69 203
Total Buenos Aires 32437 62.574
Total Santa Fe 168.216 37.903 164
Total Cérdoba 19.338 20.109 2120
Total Entre Rios 1.718 24
Total otras provincias
Total General 221.778 120.789 24 2120 164
Existencia de pellets
Soja Girasol Lino Mani Algodon Cartamo Canola
Total Gral Buenos Aires 1.570
Total Buenos Aires 39.913 49.479
Total Santa Fe 594.309 11.302 10.280
Total Cordoba 8.080 14.307 697
Total Entre Rios 2435
Total otras provincias
Total General 644.737 76.658 697 10.280
Existencia de expellers
Soja Girasol Lino Mani Algodon Cartamo Canola
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires
Total Santa Fe 1.389 471
Total Cérdoba
Total Entre Rios 505
Total otras provincias
Total General 1.389 976

Fuente: Direccion de Mercados Agroalimentarios, SAGPYA.

Informes e lnscrpelion:

CEREALES, OLEAGINOSOS Y LEGUMBRES

Matricula Nacronal otorgada por /a Secretaria de Agricultura,
Ganaderia, Pesca y Alimentacion’ Res. 7075/94)

Lunes a viernes de 104 72 y de 78 a 20.30 - DURACION 1 ANO
Sarmento 7219 lelefax: O347-4495884

CURSO DE PERITO CLASIFICADOR DE

ABIERTA LA INSCRIPCION ANO 2003
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y Demanda de Trigo por Pais

Proyeccion de: DICIEMBRE 2002

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/

Argentina 2001/02 (act.) 0,59 15,50 0,01 16,10 10,80 475 0,55 11,58%
2002/03 (ant.) 0,55 14,00 0,01 14,56 9,30 4,60 0,66 14,35%
2002/03 (act.) 0,55 13,50 0,01 14,06 8,80 4,60 0,66 14,35%
Variacion 1/ -3,6% -34% -5,4%
Variacion 2/ -6,8% -12,9% -12,7% -18,5% -3,2% 20,0%

Australia 2001/02 (act.) 4,63 24,00 0,08 28,71 16,41 7,03 5,27 74,96%
2002/03 (ant.) 527 11,00 0,10 16,37 6,00 7,18 3,19 44,43%
2002/03 (act.) 5,27 10,50 0,15 15,92 6,00 748 2,44 32,62%
Variacion 1/ -4,5% 50,0% 2,7% 4.2% -23,5%
Variacion 2/ 13,8% -56,3% 87,5% -44,5% -63,4% 6,4% -53,7%

Canada 2001/02 (act.) 9,66 20,57 0,34 30,57 16,27 7,81 6,49 83,10%
2002/03 (ant.) 6,49 15,50 0,30 22,29 9,00 8,05 5,24 65,09%
2002/03 (act.) 6,49 15,70 0,30 22,49 8,00 9,35 5,14 5497%
Variacion 1/ 1,3% 0,9% -11,1% 16,1% -1,9%
Variacion 2/ -32,8% -23,7% -11,8% -26,4% -50,8% 19,7% -20,8%

Unién Europea 2001/02 (act.) 13,38 91,73 9,82 114,93 11,49 92,26 11,18 12,12%
2002/03 (ant.) 11,18 103,50 7,00 121,68 15,50 96,20 9,99 10,38%
2002/03 (act.) 11,18 103,70 8,00 122,88 15,50 97,20 10,19 10,48%
Variacion 1/ 0,2% 14,3% 1,0% 1,0% 2,0%
Variacion 2/ -16,4% 13,0% -18,5% 6,9% 34,9% 5,4% -8,9%

China 2001/02 (act.) 91,88 93,87 1,09 186,84 1,51 108,74 76,59 70,43%
2002/03 (ant.) 76,59 92,00 1,00 169,59 1,50 106,11 61,97 58,40%
2002/03 (act.) 76,59 92,00 1,00 169,59 1,50 106,11 61,97 58,40%
Variacion 1/
Variacion 2/ -16,6% -2,0% -8,3% 9,2% 0,7% -2,4% -19,1%

Norte de Africa 2001/02 (act.) 510 12,70 17,26 35,06 0,25 29,08 5,74 19,74%
2002/03 (ant.) 578 11,11 17,00 33,89 0,20 29,08 4,61 15,85%
2002/03 (act.) 574 11,11 17,00 33,85 0,20 28,98 4,67 16,11%
Variacion 1/ -0,7% 0,1% -0,3% 1,3%
Variacion 2/ 12,5% -12,5% -1,5% -3,5% -20,0% 0,3% -18,6%

FSU-12 2001/02 (act.) 538 91,28 3,59 100,25 13,80 68,65 17,80 25,93%
2002/03 (ant.) 17,80 95,75 3,12 116,67 19,16 74,93 22,57 30,12%
2002/03 (act.) 17,80 95,75 3,12 116,67 21,66 74,93 20,07 26,78%
Variacion 1/ 13,0% -11,1%
Variacion 2/ 230,9% 4,9% -13,1% 16,4% 57,0% 9,1% 12,8%

1/Relacion entre estimacion actual y anterior campaiia 2002/03. 2/Relacién entre esta campana y campaia 01/02. 3/Relacion stock final/utilizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y Demanda de Maiz por Pais

Proyeccion de: DICIEMBRE 2002

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/

FSU-12 2001/02 (act.) 1,41 6,77 0,68 8,86 0,41 7,04 1,41 20,03%
2002/03 (ant.) 1,41 7,15 0,73 9,29 0,36 7,87 1,06 13,47%
2002/03 (act.) 1,41 7,65 0,73 9,79 0,36 7,87 1,56 19,82%
Variacion 1/ 7,0% 5,4% 47,2%
Variacion 2/ 13,0% 7,4% 10,5% -12,2% 11,8% 10,6%

China 2001/02 (act.) 83,13 114,09 0,05 197,27 8,61 122,00 66,65 54,63%
2002/03 (ant.) 66,65 125,00 0,10 191,75 10,00 124,00 57,75 46,57%
2002/03 (act.) 66,65 125,00 0,10 191,75 10,00 124,00 57,75 46,57%
Variacion 1/
Variacion 2/ -19,8% 9,6% 100,0% -2,8% 16,1% 1,6% -13,4%

Sudafrica 2001/02 (act.) 0,49 9,10 0,80 10,39 1,20 8,20 0,99 12,07%
2002/03 (ant.) 0,79 9,50 0,25 10,54 1,60 8,20 0,74 9,02%
2002/03 (act.) 0,99 9,50 0,25 10,74 1,60 8,20 0,94 11,46%
Variacion 1/ 25,3% 1,9% 27,0%
Variacion 2/ 102,0% 4,4% -68,8% 3,4% 33,3% 5,1%

Unién Europea 2001/02 (act.) 3,38 38,81 2,95 45,14 0,05 41,60 3,49 8,39%
2002/03 (ant.) 3,29 39,30 2,50 45,09 0,05 41,70 3,34 8,01%
2002/03 (act.) 3,49 39,20 2,50 45,19 0,10 41,70 3,39 8,13%
Variacion 1/ 6,1% -0,3% 0,2% 100,0% 1,5%
Variacion 2/ 3,3% 1,0% -15,3% 0,1% 100,0% 0,2% 2,9%

Argentina 2001/02 (act.) 0,64 14,40 0,02 15,06 9,50 4,85 0,70 14,43%
2002/03 (ant.) 0,70 13,00 0,02 13,72 8,10 4,90 0,72 14,69%
2002/03 (act.) 0,70 13,50 0,02 14,22 8,60 4,90 0,72 14,69%
Variacion 1/ 3,8% 3,6% 6,2%
Variacion 2/ 9,4% -6,3% -5,6% -9,5% 1,0% 2,9%

México 2001/02 (act.) 217 20,40 4,03 26,60 0,05 24,50 2,04 8,33%
2002/03 (ant.) 1,75 19,00 6,50 27,25 0,02 25,50 1,74 6,82%
2002/03 (act.) 2,04 19,00 6,50 27,54 0,02 25,50 2,03 7,96%
Variacion 1/ 16,6% 1,1% 16,7%
Variacion 2/ -6,0% -6,9% 61,3% 3,5% -60,0% 4,1% -0,5%

Sudeste de Asia 2001/02 (act.) 1,57 15,07 3,75 20,39 0,39 18,75 1,26 6,72%
2002/03 (ant.) 1,24 14,52 391 19,67 0,20 18,39 1,08 5,87%
2002/03 (act.) 1,26 14,52 3,76 19,54 0,20 18,24 1,1 6,09%
Variacion 1/ 1,6% -3,8% -0,7% -0,8% 2,8%
Variacion 2/ -19,7% -3,6% 0,3% -4,2% -48,7% 2,7% -11,9%

1/Relacion entre estimacion actual y anterior campafia 2002/03. 2/Relacion entre esta campafia y camparia 01/02. 3/Relacion stock final/utilizacion.
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Oferta y Demanda de Granos Gruesos por Pais
Proyeccion de: DICIEMBRE 2002

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

Pais 0 Region Campaiia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/

FSU-12 2001/02 (act.) 5,97 62,28 0,96 69,21 6,73 51,38 11,09 21,58%
2002/03 (ant.) 11,10 60,33 1,03 72,46 8,62 52,79 11,05 20,93%
2002/03 (act.) 11,09 60,83 1,03 72,95 8,62 52,79 11,54 21,86%
Variacion 1/ 0,1% 0,8% 0,7% 4,4%
Variacion 2/ 85,8% 2,3% 7,3% 54% 28,1% 2,7% 4,1%

Unién Europea 2001/02 (act.) 16,88 105,71 427 126,86 497 102,31 19,59 19,15%
2002/03 (ant.) 19,64 105,49 2,78 127,91 6,13 100,45 21,33 21,23%
2002/03 (act.) 19,59 105,44 3,12 128,15 6,38 100,49 21,27 21,17%
Variacion 1/ -0,3% 0,0% 12,2% 0,2% 4,1% 0,0% -0,3%
Variacion 2/ 16,1% 0,3% -26,9% 1,0% 28,4% -1,8% 8,6%

Europa Oriental 2001/02 (act.) 2,43 51,79 1,73 55,95 4,01 47,47 4,47 9,42%
2002/03 (ant.) 4,43 48,92 1,55 54,90 3,34 46,98 4,57 9,73%
2002/03 (act.) 4,47 49,18 1,55 55,20 3,39 46,98 4,83 10,28%
Variacion 1/ 0,9% 0,5% 0,5% 1,5% 5,7%
Variacion 2/ 84,0% -5,0% -10,4% -1,3% -15,5% -1,0% 8,1%

Japoén 2001/02 (act.) 2,33 0,21 19,95 22,49 20,15 2,34 11,61%
2002/03 (ant.) 2,38 0,23 18,69 21,30 19,19 2,12 11,05%
2002/03 (act.) 2,34 0,23 18,64 21,21 19,14 2,08 10,87%
Variacion 1/ -1,7% -0,3% -0,4% -0,3% -1,9%
Variacion 2/ 0,4% 9,5% 6,6% 5,7% -5,0% -11,1% 15,98%

Argentina 2001/02 (act.) 1,22 18,45 0,03 19,70 10,11 8,26 1,32 15,98%
2002/03 (ant.) 1,32 16,74 0,03 18,09 8,61 8,18 1,30 15,89%
2002/03 (act.) 1,32 17,24 0,03 18,59 9,11 8,18 1,30 15,89%
Variacion 1/ 3,0% 2,8% 5,8%
Variacion 2/ 8.2% 6,6% -5,6% -9,9% -1,0% -1,5%

Canada 2001/02 (act.) 4,33 22,41 3,87 30,61 2,50 24,84 3,26 13,12%
2002/03 (ant.) 3,26 19,40 471 27,37 1,88 22,72 2,77 12,19%
2002/03 (act.) 3,26 19,59 423 27,08 1,78 22,43 2,87 12,80%
Variacion 1/ 1,0% -10,2% 1,1% -5,3% -1,3% 3,6%
Variacion 2/ -24,7% -12,6% 9,3% -11,5% -28,8% -9,7% -12,0%

China 2001/02 (act.) 83,60 121,89 1,97 207,46 8,63 131,78 67,06 50,89%
2002/03 (ant.) 67,06 132,90 2,31 202,27 10,02 134,05 58,19 43,41%
2002/03 (act.) 67,06 132,90 2,11 202,07 10,02 133,85 58,19 4347%
Variacion 1/ -8,7% -0,1% -0,1%
Variacion 2/ -19,8% 9,0% 71% -2,6% 16,1% 1,6% -13,2%

1/Relacion entre estimacion campafia 2002/03 y anterior. 2/Relacion entre esta campafia y camparia 00/01 3/Relacion stock final/utilizacion.
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Oferta y Demanda de Soja por Pais
Proyeccion de: DICIEMBRE 2002

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/
Argentina 2001/02 (act.) 7,93 30,00 0,40 38,33 6,01 22,04 10,29 46,69%
2002/03 (ant.) 10,54 32,50 0,30 43,34 9,70 23,79 9,85 41,40%
2002/03 (act.) 10,29 32,50 0,40 43,19 9,70 23,79 9,70 40,77%
Variacion 1/ 24% 33,3% -0,3% -1,5%
Variacion 2/ 29,8% 8,3% 12,7% 61,4% 7,9% -5,7%
Brasil 2001/02 (act.) 8,38 43,50 1,10 52,98 15,00 26,83 11,15 41,56%
2002/03 (ant.) 11,15 49,00 0,90 61,05 20,90 30,26 9,89 32,68%
2002/03 (act.) 11,15 49,00 0,90 61,05 20,90 30,26 9,89 32,68%
Variacion 1/
Variacion 2/ 33,1% 12,6% -18,2% 15,2% 39,3% 12,8% -11,3%
Union Europea 2001/02 (act.) 1,21 1,21 19,92 22,34 1,81 19,55 0,99 5,06%
2002/03 (ant.) 0,99 0,95 20,17 22,11 1,60 19,57 0,93 4,75%
2002/03 (act.) 0,99 0,95 20,17 22,11 1,60 19,57 0,93 4,75%
Variacion 1/
Variacion 2/ -18,2% -21,5% 1,3% -1,0% -11,6% 0,1% -6,1%
Japon 2001/02 (act.) 0,59 0,27 5,02 5,88 5,21 0,67 12,86%
2002/03 (ant.) 0,67 0,28 490 5,85 5,15 0,71 13,79%
2002/03 (act.) 0,67 0,28 490 5,85 5,15 0,71 13,79%
Variacion 1/
Variacion 2/ 13,6% 3,7% 2,4% -0,5% -1,2% 6,0%
China 2001/02 (act.) 4,91 15,41 10,39 30,71 0,30 28,12 2,29 8,14%
2002/03 (ant.) 2,29 16,40 14,00 32,69 0,28 30,15 2,27 7,53%
2002/03 (act.) 2,29 16,40 14,00 32,69 0,28 30,15 2,27 7,53%
Variacion 1/
Variacion 2/ -53,4% 6,4% 34,7% 6,4% -6,7% 7.2% -0,9%

1/ Relacién actual estimacion y anterior mismas campafia. 2/ Relacion entre la presente campafia y la precedente. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

Resumen Semanal

Acciones 239,291,144
Renta Fija 222.405.169
Cau/Pases 696.932.805
Opciones 3.714.754
Plazo 6.269.630
Rueda Continua 229.556.104

Var. Sem  Var. Mens.
MERVAL 503,90 7,28% 1,23%
GRAL 24.977,30 8,25% -0,74%
BURCAP 1.596,15 3,80% -3,34%

Luego del canje de las acciones de Siderca, desde el lunes el indice
Merval incluye las acciones de Tenaris, firma formada ademas con un
canje por los titulos de la empresa italiana Dalmine y la mexicana
Tamsa, con una participacion del 8,24% en este indice, que logré un
avance significativo esta semana. Los nuevos papeles tuvieron un
importante desarrollo, aunque algunos agentes del mercado afirma-
ban que las acciones deberian subir algo mds para llegar al valor
bursitil que tenian las tres empresas siderdrgicas antes de la opera-
cion.

En una semana atipica, llegando al fin de semana se evidenci6 un
bajo movimiento de la city portefa, invadida de piqueteros y activis-
tas que se reunieron en acto para recordar el primer aniversario de
la salida de Fernando de la Rua del gobierno. Las casas de cambio
mantuvieron el viernes sus puertas cerradas y fue muy escasa la
concurrencia de publico por temor a saqueos y disturbios.

Mientras tanto, el directorio del Fondo Monetario Internacional
(FMI) se preparaba para tener una discusioén informal sobre Argenti-
na el mismo viernes, en un paso que podria abrir el camino a una
ayuda econémica que el pais busca desde hace meses.

La cita ocurre un dia después de que funcionarios del Grupo de
Siete (G7), que une a los paises mds ricos del planetay que tienen un
peso decisivo en el FMI, reconocieran que conversaron sobre un
crédito a corto plazo para el pais.
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Fuentes en el FMI dijeron que
Argentina era el segundo tema
en la agenda. Como es amplia-
mente conocido por todos, el
pais quiere un nuevo acuerdo
con el Fondo que le permita en-
frentar grandes pagos que debe
realizar a los organismos
multilaterales de crédito.

Los mercados de Brasil subian
en la Gltima rueda de la semana
y extendian un repunte alimen-
tado por el creciente optimismo
de los inversores sobre la politi-
ca econdmica que adoptaria el
gobierno del presidente electo,
Lula da Silva.

Los operadores dijeron que
estd aumentando la confianza en
la posibilidad de que el equipo
econdémico de Lula cumpla las
promesas del candidato de man-
tener la lucha contra la reciente
aceleracion de la inflacién.

Por otra parte, los operadores
dijeron que el mercado recibi6
bien los altimos comentarios que
hizo Henrique Meirelles, quien
reemplazard a Arminio Fraga en
la presidencia del Banco Central
de Brasil, anunciando que no
hard cambios bruscos o ideol6-
gicos en el directorio de la auto-
ridad monetaria.

Las bolsas de Nueva York pu-
dieron revertir el viernes la cla-
ra tendencia a la baja que se
manifestaba en el transcurso de
la semana, arrastradas por los
temores al conflicto con Irak, por
las malas noticias de empresas
tecnolégicas y la quiebra de la
aseguradora Conseco, luego de
que no pudiera lograr un acuer-
do con sus acreedores para re-
estructurar mas de 6.000 millo-
nes de ddlares de deuda.

El cambio de rumbo se dio gra-
cias a la fortaleza de las firmas
financieras, quienes habrian lle-
gado a un acuerdo para pagar
una multa conjunta de 1.000
millones de délares a cambio de
poner fin a las investigaciones
por presuntas irregularidades.
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacion
dias 02/12/02 03/12/02 04/12/02 05/12/02 06/12/02 semanal semanal
Titulos Publicos
Valor Nom. 1.512,00 72,00 500,00 2.084,00 -53,7%
Valor Efvo. ($) 831,60 4,82 320,00 1.156,42 -85,1%
Valor Efvo. (u$s)
Acciones
Valor Nom. 1.900,00 810,00 1.200,00 3.910,00 -70,7%
Valor Efvo. ($) 10.505,00 5.346,00 7.320,00 23.171,00 -3,3%
Valor Efvo. (u$s)
Ob. Negociables
Valor Nom.
Valor Efvo. ($)
Valor Efvo. (u$s)
Opciones
Valor Nom.
V. Efvo. (§)
Cauciones
Valor Nom. 234.339,00 1.007.926,00 106.472,00 60.428,00 45.231,48 1.454.396,48 -21,6%
Valor Efvo. ($) 278.111,39 509.917,10 49.715,67 37.099,97 18.147,10 892.991,23 6,9%
Vir Efvo. (u$s)
Totales
Valor Efvo. ($) 289.447,99 509.921,92 55.381,67 37.099,97 25.467,10 917.318,65 5,8%
Vir Efvo. (u$s)
Fondos Comunes de Inversiéon
Valor Cuotas Partes
(por cada 1.000 cuotas partes)
Entidad 02/12/02 03/12/02 04/12/02 05/12/02 06/12/02 Sem.ant. Var. sem.
Solidario 858,712 925,287 905,315 897,391 892,756 858,440 4,00%
Independien. 3.057,844 3.263,966 3.180,947 3.140,740 3.120,546 3.054,320 2,17%
Univalor 1,735 1,746 1,706 1,723 fl 1,694 1,711%
Cantidad de Cuotas Partes Emitidas
Entidad 02/12/02 03/12/02 04/12/02 05/12/02 06/12/02 Sem.ant. Var. sem.
Solidario 226.120,0 226.120,0 226.120,0 226.120,0 226.120,0 226.120,0
Independien. 34.206,7 34.208,7 34.208,7 34.208,7 34.208,7 34.208,7
Univalor 41.019.000,0  41.019.000,0  41.019.000,0  41.019.000,0 fl 41.019.000,0
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacién sobre sociedades con cotizacion regular

Ultima  balance resultado resultado capital patrimonio
SOCIEDAD cotizac.  general  periodo ejercicio no asignado integrado neto
Acindar 0,940 3112 B.G. -85.777.854 -199.723.918 278.804.518 131.412.250
Agraria 2,300 30/06 B.G. -879.813 1.875.783 3.000.000 11.026.136
Agritech Inversora 2,270 31/03 1ro. 3.184.918 -13.764.214 4.142.969 19.288.308
Agrometal 1,950 3112 2do. -7.609.373 -6.120.602 10.850.000 22.336.808
Alpargatas * 8,500 3112 2do. -203.712.676 -390.317.125 46.236.713 -194.009.229
Alto Palermo 1,670 30/06 B.G. -42.402.920 -9.078.596 70.000.000 601.207.186
American Plast 1,350 31/05 1ro. 7.205.207 23.920.047 4.700.474 10.923.614
Astra 1,950 3112 B.G. 44.319.000 228.085.000 580.000.000 958.440.000
Atanor 5,230 3112 2do. 15.925.000 88.903.000 71.000.000 249.055.000
Bs.As. Embotelladora ** 5,000 30/09 3ro. -56.420.535 -56.420.535 29.618.690 32.356.077
Banco del Suquia 0,495 30/06 B.G. 3.629.000 38.371.000 106.023.038 216.904.000
BanSud 1,410 30/06 1ro. 231.588.000 80.028.000 64.410.000 816.291.000
Banco Hipotecario 1,750 3112 1ro. -790.511.000  -1.169.341.000  1.500.000.000  2.171.295.000
B.G.H. 5,300 30/06 B.G. 17.223.107 104.077.788 39.696.962 166.714.451
Bod. Esmeraldas 2,500 31/03 1ro. 1.242.804 18.432.307 19.059.040 57.720.775
Boldt 1,150 3110 3ro. -7.180.579 9.636.816 50.000.000 119.616.892
Canale 2,763 3112 3ro. -16.156.012 56.963.567 47.051.474 71.963.882
Caputo 1,400 3112 3ro. -459.580 1.644.227 12.150.000 15.088.301
Carlos Casado 1,450 3112 1ro. 29.926.181 32.606.254 18.000.000 53.500.320
Capex 2,700 30/04 1ro. -129.915.311 -300.450.070 47.947.275 116.464.847
Celulosa Argentina * 2,480 31/05 1ro. 22.796.395 27.166.673 75.974.304 190.660.767
Central Costanera 2,800 3112 2do. -16.835.992 -55.149.458 146.988.378 537.127.259
Central Puerto 0,750 3112 B.G. -10.598.690 151.616.536 69.228.361 370.672.409
Central Termoeléctrica BsAs 0,505 3112 3ro. -1.587.005 13.896.180 42.290.000 57.175.153
Ceramica San Lorenzo 0,586 3112 2do. -83.671.877 -43.225.317 71.118.396 132.843.180
Cinba 1,460 30/09 2do. -20.494.437 -3.660.063 25.092.701 50.614.471
Telefonica Holding de Arg. 3,200 3112 2do. -23.389.907 13.711.400 500.000.000 902.940.425
Colorin * 2,120 31/03 B.G. -4.957.000 -4.957.000 1.458.000 103.000
Comercial del Plata 0,441 3112 B.G. 11.427.000 -131.993.000 260.431.000 162.795.000
Com Rivadavia 20,000 3112 2do. -311.195 23.252 270.000 645.332
Cresud 1,900 30/06 B.G. -39.556.328 -39.007.681 122.745.539 304.760.618
Della Penna 1,000 30/06 B.G. 10.221.353 -14.346.688 18.480.055 28.059.499
Domec 1,450 30/04 1ro. -1.338.159 -6.083.248 15.000.000 28.210.233
Dycasa 1,900 3112 B.G. 5.226.660 42.436.064 30.000.000 77.340.718
Estrada, Angel 1,050 30/04 3ro. -69.219.380 -73.085.316 11.220.000 -49.257.272
Ferrum 1,300 30/06 B.G. -25.087.337 -20.965.694 42.000.000 91.061.353
Fiplasto 2,180 30/06 B.G. 10.277.217 10.277.217 12.000.000 49.777.336
Bco. Francés 4,230 30/06 1ro. -25.692.000 184.668.000 209.631.000 1.521.694.000
Frig. La Pampa 0,400 30/06 B.G. -2.489.623 -2.489.623 6.000.000 9.284.842
Bco. Galicia y Bs. As. 1,580 30/06 1ro.  -1.280.092.000 -862.178.000 468.662.000  -1.455.379.000
Gas Natural Ban 0,600 3112 B.G. 30.225.803 12.225.803 325.539.966 394.279.476
Garcia Reguera 2,000 31/08 B.G. 593.143 115.529 2.000.000 9.534.645
Garovaglio y Zorrag. 1,380 30/06 B.G. -10.069.448 -966.283 623.987 258.542
Grafex 0,500 30/04 B.G. -5.176.626 -5.176.626 2.547.630 2.992.358
Grimoldi 0,280 31/05 1ro. -7.095.148 -12.260.999 8.787.555 20.696.121
Decker Indelqui SA * 0,100 30/06 1ro. -2.805.625 -38.695.889 45.500.000 44.439.921
Grupo Conc. Del Oeste 2,370 3112 2do. 125.120.665 181.908.782 80.000.000 346.277.624
Heredia 1,800 30/06 2do. 108.577 108.577 1.450 5.994.317
Hulytego 0,500 3112 B.G. -2.273.757 -5.576.121 858.800 597.924
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacién sobre sociedades con cotizacion regular

Ultima  balance resultado resultado capital patrimonio
SOCIEDAD cotizac.  general  periodo ejercicio no asignado integrado neto
. y E. Patagonia 8,000 30/06 3ro. -91.058.217 14.279.093 23.000.000 159.728.264
Inalruco 0,400 3112 1ro. -24.547 -5.936.612 5.000.000 163.900
Ind.Sid.Grassi ** 0,120 30/06 1ro. -1.514.208 -27.171.612 10.478.387 -6.355.644
Solvay Indupa 2,040 30/06 1ro. 94.055.000 -10.086.000 269.284.000 339.574.000
Cia. Industrial Cervecera 1,200 3112 3ro. -14.117.754 -45.029.101 31.291.825 112.430.867
Ing. Tabacal * 1,500 3112 B.G. -9.915.649 -9.915.649 19.967.119 10.051.470
Instituto Rosenbusch 6,000 3112 2do. -1.866.941 232.541 10.109.319 22.691.299
Cia. Introductora Bs.As. 1,850 30/06 B.G. 2.933.418 3.769.567 26.765.119 35.694.592
IRSA 1,960 30/06 B.G. -499.619.000 -496.479.000 207.412.000 460.416.000
Minetti, Juan 0,845 3112 B.G. -57.624.880 -57.624.680 202.056.899 316.999.722
Ledesma 3,380 31/03 B.G. 48.239.054 43.785.805 428.800.000 508.990.467
Longvie 0,800 31112 1ro. -408.704 14.293.032 21.800.000 38.750.764
Macro Banco 17,500 3112 1ro. 247.892.000 319.880.000 35.500.000 410.991.000
Mafiana Aseg.Asoc. 87,000 30/06 1ro. -23.215 -330.085 50.000 2.550.473
Massuh * 1,530 30/06 B.G. 67.580.484 84.151.905 151.311.510
Merc.Valores BsAs 1.400.000,00 30/06 3ro. 47.283.979 46.914.430 15.921.000 155.797.079
Merc.Valores Rosario 16.000,000 30/06 1ro. 46.495 56.829 500.000 897.692
Metrogas 0,540 3112 B.G. 27.127.000 -6.788.000 569.171.208 581.623.000
Midland 1,540 31/03 B.G. -214.240 -211.830 600.000 923.985
Molinos J.Semino 2,070 31/05 1ro. 32.524 1.017.566 12.000.000 46.557.965
Molinos Rio 4,900 3112 2do. -164.534.000 9.155.000 250.380.000 691.156.000
Morixe 0,720 31/05 1ro. -852.195 -22.146.470 9.800.000 3.293.168
Negocios y Participaciones 2,310 3112 B.G. -5.663.641 1.636.411 22.191.800 32.856.601
Nobleza-Piccardo 4,000 3112 1ro. 40.214.263 47.004.132 45.000.000 158.710.744
Nougués ** 0,150 30/06 2do. 287.298 -91.105 10.999.457 10.908.895
Papel Prensa 0,925 3112 1ro. 8.231.018 78.626.380 72.472.890 217.931.518
Massalin Particul. 8,000 3112 3ro. 63.905.692 63.973.293 81.252.292 182.231.599
Pérez Companc 5,500 3112 2do. -928.000.000 -341.000.000  2.132.000.000  4.424.000.000
Perkins 0,250 30/06 2do. -5.289.409 -9.642.788 7.000.000 -742.788
Plavinil ** 0,400 30/06 2do. -830.827 -5.421.605 1.126.844 -5.125.588
Polledo 1,020 30/06 B.G. 108.570.690 76.681.458 125.048.204 333.526.168
Quimica Estrella 1,330 31/03 B.G. -46.167.277 -39.152.573 70.500.000 57.493.228
Renault Argentina (exCiadea) 0,950 3112 B.G. -325.726.156 -287.645.930 264.000.000 132.826.624
Rigolleau 2,350 30/11 3ro. 3.713.165 7.033.669 24.178.244 69.431.038
Banco Rio de la Plata 2,000 3112 1ro. -40.200.000 -53.902.000 346.742.000 1.936.096.000
S.A. San Miguel 8,900 3112 2do. -103.074.427 -19.235.305 7.625.000 116.951.531
Sevel * 0,624 31112 especial -110.321.529 -110.321.529 222.674.506 112.352.977
Siderca 6,300 31/03 2do.  1.588.558.827  1.588.558.827  1.000.000.000  4.386.310.870
Siderar 5,710 30/06 2do. -49.934.220 -49.934.220 347.468.771 898.818.079
Sniafa 1,600 30/06 B.G. -7.666.003 2.936.369 8.461.928 22.593.983
Sol Petréleo 0,645 30/06 3ro. 2.204.076 -35.319.704 61.271.450 35.523.114
Telecom 1,600 30/09 ro.  -2.257.000.000  -1.843.000.000 984.380.978 113.000.000
Telefonica de Arg. 1,470 30/09 1ro.  -2.484.000.000  -2.507.000.000  1.746.052.429 188.000.000
Transp.Gas del Sur 1,170 3112 2do. -486.400.000 -187.193.000 794.495.000 1.670.920.000
Vassalli ** 12,500 30/06 B.G. 4.141.003 -23.600.918 491 4.185.987
YPF 47,000 3112 B.G. 819.000.000 2.713.000.000 3.933.000.000 8.482.000.000
Zanella 0,095 30/06 2do. -10.064.501 -10.111.729 282.478 -8.111.729

(*) cotizacion en rueda reducida (**) cotizacion suspendida
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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

Fechas de pago Servicio de Nro. de servicio Lamina min. residual #
TITULOS renta  amortizac. renta*  amortiz.** renta amortizac. valor % s/ valor
BGA2 u$s % uss
Bonos del Gobierno Nacional 9% 16/10/01 -
2001-2002 16/04/02 16/04/02 - 100 1 100
BOHI1 %u$s %u$s u$s
Bonos de Consolidacion de d 04/03/02 d 04/03/02 - 0,84 39 39 0,6724 67,24
Regalia de Hidrocarburos d 02/04/02 d 02/04/02 - 0,84 40 40 0,6604 66,04
BOGWS uls % u$s
Bonos Externos de la Rep. Arg. 25/02/00 25/02/19 60,625 100 2 1.000 100
2019 (Warrants) 25/08/00 60,625 3 1.000 100
BT02 / BTX02 us u$s ufs
"Bontes" 8,75% - Bonos del Tesoro 09/11/01 43,75 9 1.000 100
a Mediano Plazo 09/05/02 09/05/02 a  39.916 100 10
BT03/BTX03 u$s u$s uss
"Bontes" a Tasa Variable - Bonos 22/10/01 21/07/03 39,57 100 13 1.000 100
del Tesoro a Mediano Plazo 21/01/02 36,52 14 1.000 100
BX92 u$s u$s uss
Bonos Externos 1992 17/09/01 17/09/01 0,62 12,50 18 7 12,50 12,50
15/03/02 0,22 19 8 12,50 12,50
CEHE1 u$s uss uss
Cédulas Hipotecarias 03/04/01 03/04/01 0,05654 0,14 7 4 0,44 44
Especiales - 1° Serie 01/04/02 01/04/02 0,03284 0,14 8 5 0,30 30
CHIY3/ CHIX3 % u$s % u$s u$s
Cédulas Hipotecaria Arg. 3° Serie 07/02/02 07/08/06 5,3125 100 11 1.000 100
07/08/02 53125 12 1.000 100
CY06
Cupon Fijo de Letras Externas 28/05/06 100
(LX61 Vt0.2028) Vito. 28/5/2006
LX61
Cupon Fijo Letras Externas RA Euros 28/05/28 100
1998-2028 (Vt0.2028) Vito. 28/5/2026
DISD u$s u$s uss
Bonos Garantizados a Tasa Flotante 30/11/00 30/03/23 4,003 100 16 1.000 100
de la Rep. Arg.- Vio. 2023 en u$s 30/11/01 2,446 17 1.000 100
(Bonos con descuento)
DISM % DMK % DMK DMK
Bonos Garant. A Tasa Flotante de 30/11/00 31/03/23 1,3820 100 16 5.000 100
la Rep. Arg.- Vito. 2023 en DM 30/11/01 1,3503 17 5.000 100
(Bonos de Descuento)
ED04 % Euro % Euro
Bonos de la Republica Argentina 07/12/00 07/12/04 10 100 1 1.000 100
en Euros al 10,00% - 2004 07/12/01 10 2 1.000 100
EEO07 Euros u$s Euro
Bonos de la Republica Argentina 26/01/01 26/01/07 102,50 100 1 1.000 100
en Euros 10,25% - 2007 28/01/02 102,50 2 1.000 100
EF07 Euros Euros Euro
Letras de la Republica Argentina d 22/02/02 22/02/07 100 100 1.000 100
en Euros al 10% 2001-2007-Serie 73
ES07 Euros Euros Euro
Bonos de la Republica Argentina 07/09/01 10 1 1.000 100
en Euros 10% 2000-2007 07/09/02 07/09/07 100 1.000 100
EV04 Euros % Euros Euro
Letras Ext. Rep. Arg. en Euros-Libor 24/12/01 22/12/04 22,25 100 7 1.000 100
+5,10%-Serie 68 (LEX68) 1999-2004  |d 22/03/02 20,64 8 1.000 100
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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

Fechas de pago Servicio de Nro. de servicio Lamina min. residual #

TITULOS renta  amortizac. renta*  amortiz.** renta amortizac. valor % s/ valor
EY28 Euros % Euro
Letras Ext.de la Republica Argentina 28/05/01 28/05/28 100 1 1.000 100
en Euros de Cupén Fijo 1998-2028
FERB1 % u$s % u$s uss
Ferrobonos 01/10/01 20 1 100

d 01/04/02 21 1 100
FRB/FRN u$s uss uss
Bonos a Tasa Flotante en 28/09/01 28/09/01 18,00 80 17 12 1.000 56
Dolares Estadounidenses 28/03/02 28/03/02 9,50 80 18 13 1.000 48
GA09 uss % uss
Bonos Externos Globales de la 09/10/01 07/04/09 58,75 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 1999-2009 - 11,75% 09/04/02 58,75 6 1.000 100
GD03 u$s % u$s uss
Bonos Externos Globales de la 20/06/01 20/12/03 41,875 100 15 1.000 100
Rep. Argentina 2003 - 8,375% 20/12/01 41,875 16 1.000 100
GD05 u$s % uss
Bonos Externos Globales de la 04/06/01 04/12/05 55 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 11% 2005 (Cedel) 04/12/01 55 6 1.000 100
GD08 u$s % uss
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 19/12/01 19/06/06 0,04 16,66 1.000 100
en u$s 2001-04(7%) 2004-08(15,50%)
GE17 u$s % u$s uss
Bonos Externos Globales de la 30/07/01 30/01/17 56,875 100 9 1.000 100
Rep. Argentina 2017 - 11,375% 30/01/02 56,875 10 1.000 100
GE31 u$s % u$s ufs
Bonos Externos Globales de la 31/07/01 31/01/31 60 100 1 1.000 100
Rep. Argentina 2000-2031 (12%) 31/01/02 60 2 1.000 100
GF12 u$s % ufs
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 21/08/01 21/02112 61,88 100 1 1.000 100
2001-2012 en u$s (12,375%) d 21/02/02 61,88 2 1.000 100
GF19 u$s % u$s
Bonos Externos Globales de la Rep. 25/08/01 25/02/19 60,625 100 5 1.000 100
Argentina 2019-Sin opcion de compra  |d 25/02/02 60,625 6 1.000 100
GF20 u$s % uss
Bonos Externos Globales de la 01/08/01 01/02/20 60 100 3 1.000 100
Rep. Argentina 2000-2020 (12%) 01/02/02 60 4 1.000 100
GJ15 u$s % uss
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 15/06/01 58,75 2 1.000 100
2000-2015 - 11,75% 17/12/01 15/06/15 58,75 100 3 1.000 100
GJ18 % u$s uss
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/06/16 19/06/16 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2018 (12,25%)
GJ31 % u$s uss
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/12/16 19/06/31 100 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2031 (12%)
GL30 u$s % u$s uss
Bonos externos globales de la 21/07/01 21/07/30 51,25 100 2 1.000 100
Rep. Argentina en u$s - 10,25% 21/01/02 51,25 3 1.000 100
GM10 u$s % uss
Bonos externos globales de la 15/03/01 56,88 100 3 1.000 100
Rep. Argentina 2000-2010 (11,375%) 17/09/01 15/03/10 d  56.88 4 1.000 100
G006 u$s % u$s u$s
Bonos externos globales de la 09/10/01 09/10/06 55 100 10 1.000 100
Rep. Argentina 2006 (11%) d 09/04/02 55 11 1.000 100
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Servicios de Renta y Amortizacion

Fechas de pago Servicio de Nro. de servicio Lamina min. residual #
TITULOS renta  amortizac. renta*  amortiz.** renta amortizac. valor % s/ valor
GPS8 $ % $ $
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 19/09/01 19/09/08 25 100 1 1.000 100
en $(2001-04) 10% - (2004-08) 12%) 19/03/01 d 25 2 1.000 100
GAS27 uss % ufs ugs
Bonos Externos Globales de la 19/09/01 20/09/27 48,75 100 8 1.000 100
Rep. Arg. 2027 (9,75%) 19/03/01 d 4875 9 1.000 100
L107 % u$s uss
Letras del Tesoro dblares vto.19/4/02 - d 19/04/02 100 1 100
L110 % $ $
Letras del Tesoro dolares vto.14/5/02 14/05/02 100 1 100
MV02 uls % $ $
Bonos con Spread de la Re. Arg. 31/05/01 30/11/02 71,22 100,00 6 1.000 100
de Margen Ajustable - Vto. 2002 30/11/01 71,25 7 1.000 100

d 31/05/02 71,25 8 1.000 100

PARD % u$s % u$s uss
Bonos Garantizados a Tasa Fija de la 31/05/01 3 17 1.000 100
Rep.Arg. Vto. 2023 en u$s (A la Par) 30/11/01 30/03/03 3 100 18 1.000 100
PARM % DMK % DMK DMK
Bonos Garantizados a Tasa Fija de la 30/11/00 1,4675 7 5.000 100
Rep.Arg. Vto. 2023 en DM (A la Par) 30/11/01 31/03/23 1,4675 100 8 5.000 100
PRE3 % $ % $ $
Bonos Consolidacion de Deudas d 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en Pesos - 2° Serie d 03/07/02 d 03/07/02 2,08 46 46 0,0432 4,32
PRE4 % u$s % u$s u$s
Bonos Consolidacion Deudas d 01/06/02 d 01/02/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en u$s - 2° Serie d 03/07/02 d 01/03/02 2,08 46 46 0,0432 4,32
PRE5 %$ % $ $
Bonos Consolidacion de Deudas 01/02/06 01/02/06 2,08 1 100
Previsionales en Pesos - 2° Serie
PRE6 % u$s % u$s u$s
Bonos Consolidacion Deudas 01/02/06 01/02/06 2,08 1 100
Previsionales en u$s - 2° Serie
PRO1 %$ $ $
Bonos de Consolidacion en Mo- d 01/04/02 d 01/04/02 0,84 60 60 0,4960 49,60
neda Nacional - 1° Serie d 01/05/02 d 01/05/02 0,84 61 61 0,4876 48,76
PRO2 % u$s u$s u$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/02 01/02/02 0,84 58 58 0,5128 51,28
u$s - 1° Serie d 01/03/02 d 01/03/02 0,84 59 59 0,5044 50,44
PRO3 % $ $ $
Bonos de Consolidacion en d 28/03/02 d 28/03/02 0,84 15 15 0,8740 87,40
Moneda Nacional - 2° Serie d 28/04/02 d 28/04/02 0,84 16 16 0,8656 86,56
PRO4 % u$s u$s u$s
Bonos de Consolidacion en 28/01/02 28/01/02 0,84 13 13 0,8908 89,08
u$s - 2° Serie d 28/02/02 d 28/02/02 0,84 14 14 0,8824 88,24
PRO5 $ %$ $
Bonos de Consolidacion en 15/01/02 15/01/02  0,0079482 4 12 4 0,84 84
Moneda Nacional - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02 0,0073105 4 13 5 0,80 80
PRO6 % u$s % u$s u$s
Bonos de Consolidacion en 15/01/02 15/01/02  0,005346 4 12 4 0,84 84
Moneda Nacional - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02 0,003620 4 13 5 0,80 80

\* Corresponde al titulo menor valor emitido en valores monetarios o en porcentaje sobre el valor nominal residual al momento del pago del servicio. En este tltimo caso indica con signo %. \**
Corresponde al titulo menor valor emitido en valores monetarios o en porcentaje sobre el valor nominal original. Este Gltimo caso se indica con signo %. #\ Luego del pago de servicios
correspondientes a las fechas consignadas en la 2° columna del presente cuadro. (d) - Pagos demorados segun disposicion del Gobierno Nacional. (a) En pesos, incluye CER.
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CAMARA ARBITRAL DE CEREALES

TRIGO

CAMPANA 2002/2003

TARIFAS *

ANALISIS COMPLETO $ 15,00

® Calidad comercial
= Contenido proteico

CONTENIDO PROTEICO $ 6,50

SERVICIOS ADICIONALES

= Envio diario de muestras a través de Correo Argentino (sin cargo)
= Adelanto de los resultados de andlisis por Fax o Correo Electréonico

* Nota: Las tarifas corresponden a precios finales exentos de IVA.

CONTACTO

Camara Arbitral de Cereales de la Bolsa de Comercio de Rosario
Cordoba 1402, 2° Piso - S2000AWYV Rosario

Teléfonos: Linea directa Laboratorios (0341) 4211000

Fax: (0341) 4210549 - Interno 2211

e-mail: camara@bcr.com.ar - web: www.bcr.com.ar
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